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概要書 
 
 企業は「ヒト・モノ・カネ」の 3 つの経営資源で成り立っていると言われている。従来
から「モノ」や「カネ」の要素については、様々な情報が財務諸表上で開示されている。
一方、「ヒト」に関する情報はどうであるか。ヒトに関する会計情報は、現行の会計制度に
おいて、人件費のように一括して費用計上されるのみで限られている。つまり、本来、企
業活動は「ヒト」を有効活用することによって成立しており、企業の根幹であるにも関わ
らずその情報は限定的である。よって、現在の財務諸表は、投資家の将来予測、ひいては
企業価値算定に有用な情報を提供していると言えるのだろうか。これが本稿の問題意識で
ある。 
 このような問題意識のもと、「ヒト」に関する情報すなわち人的資源情報を、より良く開
示するために、人的資源のオンバランス化について検討し、オンバランス化が投資家の意
思決定有用性にどれほど貢献できるのか考察することが本稿の目的である。なお、本稿で
は、「ヒト」の能力や価値をオンバランス化することは目的ではない。 
 
本稿の目的を達成するための本稿の構成とそれぞれの章の論旨は、以下の通りである。 
 第 1 章では、投資家の意思決定有用性を論じるうえで、会計情報と意思決定がどのよう
な関連性を有しているかについて主に考察している。特に、企業価値と会計情報の関連性
について、様々な企業価値の評価アプローチを参考に検討をし、フロー情報と負債のスト
ック情報が有用であることを明らかにしている。さらに、人的資源の考察をする前に、人
的資源より広い概念である無形資産に焦点を当て、その性格などを明らかにし、人的資源
の基本的な考えについて整理している。 
 第 2 章では、第 1 章での考察の結果を踏まえ、人的資源のオンバランス化の基本的な考
えを示すことが主な目的である。はじめに、人的資源の定義を確認し、人的資源情報がど
のような有用性を有しているか述べている。次に、前章でフロー情報とストック情報の有
用性が確かめられたため、これらの有用性を向上するために、人的資源への支出をオンバ
ランス化の対象としている。そして、人的資源への支出について、発生時点を基準に「過
去の支出」と「将来の支出」に分けて検討する。さらに、「過去の支出」については、先行
研究をもとに当初認識や事後測定の基本的な考え方について論じている。 
  
ii 
 
 第 3 章では、「過去の支出」をオンバランス化するにあたって生じる問題点について明
らかにする。また、過去の支出をオンバランス化している研究開発やソフトウェアとの対
比を行い、人的資源のオンバランス化にもとめられる要素を検討することが主たる目的で
ある。無形資産の包括的な基準を定めている IFRS を参考に、人的資源には「支配」や「識
別可能性」が欠けている可能性を指摘している。また、研究開発などとの対比により、人
的資源を認識するために「将来の経済的便益の蓋然性」と「情報の信頼性」が必要になる
ものの、それが欠けている可能性も指摘している。 
 第 4 章では、第 2 章で過去と将来に分けたうちの、「将来の支出」について、将来支出
のオンバランス化が議論されているリースを交えながら検討することが目的である。企業
は、雇用契約によって、将来の給料を支払う義務が生ずると考えられるため、その義務を
オンバランス化することを本章において考察している。このような人的資源のオンバラン
ス化に、現行のリースの考え方を照らし合わせると、リスクと便益の全部移転が生じる要
件として「ノン・キャンセラブル」と「フル・ペイアウト」を満たす必要があると考えら
れるが、従業員の退職の自由を考慮した結果、満たすことができないと考えている。また、
IASB で提唱されている使用権モデルとの考察を行っているが、「ノン・キャンセラブル」
を満たしていないという結果になっている。さらに、従業員が正社員でない派遣社員の場
合についても検討を行い、企業と従業員との契約形態の違いにより、オンバランス化の可
能性に大きな差があることを示している。 
 第 5 章では、前章までの考察の結果をまとめ、結論を導くことを目的としている。「過
去の支出」と「将来の支出」それぞれについて、定義や認識規準などを満たしているか判
断した結果、「過去の支出」に関しては、将来の経済的便益の蓋然性の確保ができないまま
オンバランス化した所で、利益情報が投資家にとってより有用なものになる保証はないと
考えられるため、意思決定有用性の観点からオンバランス化を否定している。  
「将来の支出」について、直接的・間接的といった契約形態の大きな違いは、将来の支払
義務が確定的であるか否かだということを明らかにしている。よって、確定的な契約であ
る間接的な契約は、負債情報の有用性からオンバランス化すべきという結論を導いている。
一方、直接的な契約は確定的な契約でないため、オンバランス化は意思決定有用性の観点
から否定している。しかし、負債情報の有用性の観点からオンバランス化はできないにし
ても、注記によりフロー情報を開示すべきという結論に達した。 
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はじめに 
 
今日、企業の戦略は物的資産から無形資産の有効活用へシフトしている。このような流
れの中で無形資産は企業価値創造の源になっており、無形資産の重要性はますます高まっ
ている。とりわけ、企業の経営資源は「ヒト・モノ・カネ」の 3 つの要素で成り立ってい
ると言われている。本稿では、経営資源のうち最も重要であると考えられる「ヒト」に焦
点を当てる。経営資源のうち、モノとカネはそれだけでは、キャッシュフローを生むこと
はできず、ヒトが有効活用することにより企業として成立するため、ヒトは企業活動の根
幹である。つまり、人的資源が企業そのもの、ひいては、企業価値に大きく関わっている
と考えられる。 
しかし、重要な経営資源であるヒトに関する会計情報は、現行の会計制度において、人
件費のように一括して費用計上されるのみで限られている。よって、現在の財務諸表は、
投資家の将来予測、ひいては企業価値算定に有用な情報を提供していると言えるのだろう
かという疑問が生じる。本稿の目的は、人的資源がオンバランス化されていないことによ
り、企業への理解に誤りが生じ投資家の意思決定をゆがめる可能性があるのではないかと
いう問題意識のもと、人的資源のオンバランス化の可能性を検討することである。そのた
め、まず本稿では、企業価値と人的資源との関連性を明らかにし、財務諸表で人的資源情
報を開示することの有用性を検討する。さらに、人的資源と過去に生じた支出のオンバラ
ンス化という点において、共通の要素を持っていると考えられる、研究開発費やソフトウ
ェアのとの対比を行い、他の無形資産との整合性を考える。また、将来支出のオンバラン
スが議論されているリースの検討により、オンバランス化の是非を検討する。よって、こ
れらを踏まえ、人的資源のオンバランス化が投資家の意思決定有用性の向上にどれほど貢
献できるか考察したいと考えている。  
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第1章 会計情報と無形資産の関連性 
 
第1節  会計情報の意義 
 
財務報告は様々な役割があるが、我が国の概念フレームワークでは「その目的が投資家
による企業成果の予測と企業価値の評価に役立つような企業の財務状況の開示にあると考
える。自己の責任で将来を予測し投資の判断をする人々のために、企業の投資のポジショ
ン(ストック)とその成果(フロー)が開示されるとみるのである。」1と定めている。つまり、
我が国の財務報告は、投資家を念頭に置いており、投資家の企業価値評価に役立つよう投
資のポジションと成果を開示することである。 
そして、財務報告を規制する制度として、ディスクロージャー制度がある。ディスクロ
ージャー制度の前提は、企業が情報を進んで投資家に提供するインセンティブを有してい
ることである。つまり、「企業経営者と投資家との間には、「情報の非対称性」が存在して
いる。企業経営者は、企業の内部情報を詳しく知っているが、投資家はよく知らない。情
報がない状態で投資家がこの企業に投資するかというと、それでは投資家の疑心暗鬼を招
き、この企業の株価は正当に評価されず、資金調達のコストが増大することになりかねな
い。そこで、経営者には、進んで自らの企業の状況について説明するインセンティブが働
くことになる。」2このようにディスクロージャー制度は、企業が情報公開のインセンティ
ブを有していることから成り立っている。また、当然ながら、投資家と企業で情報開示の
在り方をめぐり、同様の交渉が繰り返されることが予想されるため、会計基準が作成され
る。つまり、ディスクロージャー制度を支える社会規範としての役割が会計基準に求めら
れる3。 
会計基準は、その設定によって会計情報を生み出す。そして、会計情報には、投資家に
よる企業成果の予測や企業評価のために、将来キャッシュフローの予測に役立つ情報を提
供するという財務報告の目的を達成するにあたり、意思決定有用性が求められている4。 
よって、投資家は開示された会計情報を利用して、自己の責任で将来の企業成果を予想
                                                   
1 ASBJ 討議資料「財務会計の概念フレームワーク」第 1 章 財務報告の目的 2 (以下、概念
フレームワークとする) 
2 斎藤(2007) P.60 
3 概念フレームワーク 第 1 章 4 
4 概念フレームワーク 第 2 章 序文 
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し、現在の企業価値を評価するため、会計情報の有用性が、いかに重要であるか分かる。 
 
第2節  無形資産の意義 
 
 企業から開示される会計情報には、様々な情報がある。人的資源情報を財務諸表におい
て開示することを検討するにあたり、労働力といった直接、観察することが困難であると
いう意味で、無形資産に関する情報について考察する。ここで、人的資源は、無形資産の
人的部分であると考えられるため、人的資源について具体的に考察する前に、より広い概
念である「無形資産」について検討しその性格を明らかにする。また無形資産に関する情
報は、現行の会計制度において、他の会計情報と比べ、積極的に開示されているとは言え
ない。よって、本節では、無形資産の実態について整理し、無形資産が有する意思決定有
用性の考察の基礎とする。 
 
第1項 定義 
 まず、無形資産の位置づけを明らかにする。財務諸表の構成要素の 1 つに「資産」があ
る。「資産」は我が国の概念フレームワークにおいて、「過去の取引または事象の結果とし
て、報告主体が支配している経済的資源をいう」と定義されている。さらに、その「資産」
において、実体の有無によって、有形資産と無形資産に分かれる。つまり、実体のない資
産が無形資産である。また、有形資産と無形資産には次のような違い5を有しているという
意見もある。なお、すべての無形資産が、以下のような性格をすべて有しているわけでは
ないと考えられる。 
 
 
(1) 分離不能性 
無形資産には企業や人に固有のものが多いので、その属する企業や人から切り離して売
却することができないという分離不能性がある。分離不能であれば、将来の経済的便益を
完全に支配することができないおそれがある。のれんがその代表例である。 
 
                                                   
5 鈴木(2011) P.98 
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(2) 将来キャシュフローの獲得能力 
 無形資産は一般的に、将来キャシュフローの獲得能力の把握が困難であると考えられて
いる。そのため、無形資産の経済的便益は高いリスクを伴うことが多い。 
 
(3) シナジー効果 
無形資産のキャッシュフロー獲得能力はシナジー効果を伴うことが多いので、個別の無
形資産とキャッシュインフローあるいは収益との関連性を特定することが難しいという特
徴がある。 
 
第2項 我が国における無形資産 
我が国の会計基準において、無形資産を包括的に定義した基準は存在しておらず、企業
会計原則において「営業権、特許権、地上権、商標権等は、無形固定資産に属するものと
する」(企業会計原則 第三 4(一)B)と定められており、財務諸表規則第 27 条には、企業会
計原則において取り上げられている項目以外では、実用新案権やソフトウェアなど 12 項
目記されている。このように無形資産は、例示列挙されているのみである。例示列挙から
分かるように、我が国において、無形資産は、特許権や商標権などの法的権利とのれんを
想定していると考えられる。無形資産の包括的な基準は存在していないが、尐なくとも無
形資産も概念フレームワークにおける資産の定義を満たしている必要はあると考えられる。 
 
第3項 米国基準と国際財務報告基準(IFRS)おける無形資産 
 実体のない資産という無形資産の根本的な考えは、諸外国と我が国とでは変わらないと
考えられるが、米国とEUなどの会計基準では、無形資産について定義がなされている。
米国基準では、FASB Accounting Standards CodificationのTopic350「無形資産―のれん
及びその他」において、「物理的実質を欠く資産(金融資産を除く)」と定義されている。
また、国際財務報告基準(IFRS)では、「財務諸表の作成及び表示に関するフレームワーク」
において、資産を「過去の事象の結果として企業が支配し、かつ、将来の経済的便益が企
業に流入することが期待される資源」と定義している。そして、IAS第38号「無形資産」
において、その定義された資産のうち、「物理的実体のない識別可能な非貨幣性資産」を無
形資産として定義している(IAS第38号8項)。さらにIFRSでは無形資産の定義を満たすため
に「支配」・「識別可能性」・「将来の経済的便益」が必要であると考えている。 
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(1) 支配 
 IFRS において、支配とは「将来の経済的便益を獲得する能力を有し、かつ、他者によ
る便益の利用を制限する能力(IAS 第 38 号 13 項)」と考えられている。無形資産から生じ
る将来の経済的便益を企業が支配できる能力は、通常、法廷において行使可能な法的権利
に起因する。そのため、法的権利がない場合、支配の立証はより困難となるが、企業は他
の方法で将来の経済的便益を支配できる可能性もあるため、権利の法的拘束力は支配のた
めの必要条件ではない(IAS 第 38 号 13 項)。 
 
(2) 識別可能性 
IFRS において、識別可能であるためには、分離可能性要件か契約・法的要件のどちら
かを満たす必要があるとされている(IAS 第 38 号 12 項)。すなわち、企業から分離又は分
割でき、独立に又は関連する契約や識別可能な資産又は負債と一体として、売却、譲渡、
ライセンス、賃貸又は交換できるような状況にあるか、分離可能な状況に関わらず契約・
法的権利に起因するかのどちらかの要件を満たせばよいということになる(IAS 第 38 号 12
項)。 
 
(3) 将来の経済的便益 
 IFRS において、将来の経済的便益には、製品又はサービスの売上収益、費用削減、あ
るいは企業による資産の使用によってもたらされる将来の利益が含まれる(IAS 第 38 号 17
項)。 
 
 
第4項  認識要件 
 我が国の会計基準では、定義と同様に包括的に無形資産の認識要件を示したものは存在
しない。ただし、ソフトウェアに関する実務指針や企業結合における仕掛研究開発費のよ
うに個別に定めている無形資産は存在する。これらについては後述する。 
 一方、米国基準とIFRSでは、無形資産の認識要件が存在する。IFRSでは、認識規要件
として、「資産に起因する、期待される将来の経済的便益が企業に流入する可能性が高く」
(経済的便益をもたらす蓋然性)、かつ、「資産の取得原価は信頼性をもって測定すること
ができる」(取得原価の測定可能性)という要素を挙げている(IAS第38号21項)。 
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以上、これまでの定義・認識要件などを踏まえ、以下に IFRS に従った場合、想定され
る無形資産を列挙する。 
 
図 1－1 
種類 具体的内容 
マーケティング関連  
 商標、商号、サービスマーク 
 共同マーク、認可マーク 
 商標上の飾り 
 新聞の名前 
 インターネットのドメイン名 
 競業避止契約(独占的な契約) 
顧客関連  顧客リスト 
 受注残または未製造残高 
 顧客との契約および関連する顧客関係 
 契約によらない顧客の関系 
芸術関連  
 書籍、雑誌、新聞 
 音楽(作曲、作詞、広告宣伝用の音楽) 
 絵画、写真 
 動画コンテンツ(映画、音楽ビデオ、テレビ番
組等) 
 その他著作物 
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契約関系  ライセンス、ロイヤリティ 
 広告、建設、管理、役務・商品購入契約 
 リース契約 
 建設許可 
 フランチャイズ契約 
 営業許可、放送権 
 抵当サービスなどのサービサー契約 
 雇用契約 
 利用権(採掘、水利、空気、鉱物等) 
技術関連  特許権を得た技術 
 コンピュータソフトウェア、マスクワーク 
 特許権が得られていない技術 
 データベース 
 企業秘密(秘密の製法) 
 
(出所：IAS 第 38 号 9 項) 
 
我が国の基準と IFRS の無形資産概念は、物理的実体をもたない資産である点は共通し
ている。しかし、その範囲はそれぞれの基準よって差異がある。例えば、IFRS において
コンテンツは無形資産になるが、我が国において、コンテンツに相当する映画製作費は棚
卸資産に分類される6。このように、３つの基準上で無形資産の概念は、統一されているわ
けではなく、有形資産にも金融資産にも分類できなかった項目が、消去法的に無形資産に
認識されているのが現状である7。 
 
 
                                                   
6 藤田(2012) P.22 
7 藤田(2012) P.24 
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第3節 企業価値と会計情報 
 
第1項 企業価値評価の種類 
ディスクロージャー制度において提供されるべき情報は、将来の不確実なキャッシュフ
ローの予測に資する情報である。つまり、投資家は将来リターンを期待して自己の資金を
企業に投下するのであり、その将来リターンは企業活動に依存しているため、不確実性を
伴うことになる。ゆえに投資家は、提供される情報から将来を予測するのである。よって、
どの情報がその予測、すなわち企業価値評価に有用であるか、「コスト・アプローチ」・「マ
ーケット・アプローチ」・「インカム・アプローチ」の 3 つの評価アプローチから考察する。 
なお、企業価値は多様な解釈がされているが、本稿では、株主に帰属する将来の便益を
「株主価値」とする。そして、企業全体では、株主だけではなく、債権者の価値も考慮す
る必要があるため、株主価値に負債の時価を加えた総額を「企業価値」と定義する。 
 
第2項 コスト・アプローチ 
企業が保有している資産・負債の差額である純資産を基に、企業の成果の蓄積から株主
価値を算定する方法である。これには以下のような方法が考えられる。 
 
(1) 修正簿価純資産法 
これは、純資産の簿価に土地や有価証券などの時価情報が入手しやすく、大きな含み益
を加えたものを、株主価値と考える簡便的な方法である。しかし、純資産の簿価と一部の
評価損益を考慮しただけでは、のれんの価値が含まれていないため、この方法単独での企
業価値評価は、まず採用されない方法である。 
 
(2) 時価純資産法 
これはすべての資産の時価を算定した上で、そこから買掛金などの営業債務を控除した
金額を企業価値とし、そこから有利子負債を控除した金額を株主価値とする方法である。
つまり企業価値は、個別資産の時価評価額の積み上げと考えている。しかし、事業投資に
あたる資産までも時価評価することは、経営者の意思を反映しておらず、のれんの価値が
含まれていないと考えられる。また、すべての資産の正確な時価情報を得ることは、現実
的には不可能である。ゆえに、この方法は清算を前提としている場合に意味を持つ可能性
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があるが、継続企業の前提がある限り、通常の企業価値の評価には採用されない方法であ
る。 
 
 以上、「コスト・アプローチ」の企業価値評価を考察したが、修正簿価純資産法では、評
価の基礎となる数値は客観的という有用性はあるものの、自己創設のれん部分が全く反映
されていないという欠点があまりにも重大であるため、企業価値評価に直接的な有用性が
ないことが分かる。また、時価純資産法も自己創設のれんを評価していない。よって、貸
借対照表からもたらされる情報だけでは、有用な情報とは言えないのではないか。つまり、
「資産と負債の情報だけで投資家の役に立つというなら、その差額である純資産の額と、
それに対応する企業価値(株価総額)との間に、安定的な関係がなければならないはずであ
ろう。実務で株価純資産倍率(PBR)などと呼ばれてきた指標が、短期的に一定となるとい
うことであろうか。しかし、純資産をオンバランスの価値とすれば、株価総額はそれにオ
フバランスの価値(のれん価値)を加えたものである。この両者の比率が安定するためには、
オンバランスの価値とオフバランスの価値とが、尐なくとも同じ方向に、できれば同じ割
合で動くことが必要である。個々の資産や負債をどう評価したところで、この条件が一般
に満たされる保証はない。」8とあるように資産・負債からもたらされる情報のみで実務上
においても企業価値評価が行われていないことがわかる。しかし資産・負債は投資効率を
測る場面などでは有用である。 
 
 
第3項 マーケット・アプローチ 
マーケット・アプローチでは、自社の株価を用いて、または上場している同業他社や類
似している取引事例などのマーケット情報を参考に、企業の価値を相対的に算定しようと
する方法である。代表的なモデルとして株価乗数モデルがある。 
 
(1) 株価乗数モデル 
株価乗数モデルは、自社の株価がない場合に、企業価値をマーケットから推定する方法
である。この方法は複数のバリュードライバーを選択し、それを類似企業と比較すること
で企業価値を算定する。手順としては、第一にバリュードライバーを選択する必要がある。
                                                   
8 斎藤(2007) P.7 
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ここでは、株価収益率(PER)や EV/EBITDA 倍率が主に用いられ、以下のように算定され
る9。 
 
    PER=
株価
 株あたり純利益     
   EV/EBITDA 倍率=
株式時価総額＋有利子負債
税引前利益＋支払利息＋減価償却費
  
 
PER によって株価が EPS の何倍で評価されているかが把握可能である。よって、PER
が高いほど将来の成長を期待して、株式が買われていることを表している。一方、
EV/EBITDA 倍率は、ある企業を買収した際に、買収後何年でその企業が生み出す利益に
よって投下資本を回収できるかを示しており、簡易買収率とも呼ばれている。相対的にこ
の倍率が低いほど、株価は割安と判断することができる10。株価乗数モデルでは、業種・
サービス・事業規模・収益性・地域性などの要素を考慮して、比較する複数の上場企業を
選定し、上記で挙げたような指標の平均値を算出する。そして、EPS の予想値に PER の
平均値を、EBITDA の予想値に EV/EBITDA 倍率をそれぞれ掛け合わせ、株価や企業価値
の試算値を算定する。 
マーケット・アプローチでは株価や上場企業の財務情報など公開されている情報を基に
分析するため、コスト・アプローチと同様に基礎となる数値は客観的である。また、コス
ト・アプローチとは異なり、過去の情報だけでなく、将来の期待を織り込んでいるため、
企業価値評価の精度が高いと考えられる。この観点からマーケット・アプローチに優位性
がある。実際、証券アナリストなど多くの市場参加者がこのような手法を用いて評価して
いると言われている。 
しかし、このモデルでは、株価や PER を用いており、株価は市場の需給バランスによ
っても大きく変動する性質があるため、企業の本質的な価値を表している保証はないと考
えられる。よって、企業の現状をうまく反映しているとは限らず、株価から企業の本質的
な価値を見極める必要が生じる可能性がある。また、バリュードライバーや類似企業の選
択によって大きく評価額が変わるため、それらの選択の困難さが伴うと考えられる。さら
に、次期の利益の予想値を算定しなければならないという最も大きな課題がある。次にイ
ンカム・アプローチの評価について考察する。 
                                                   
9 伊藤(2007) P.294 
10 伊藤(2007) P.295 
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第4項 インカム・アプローチ 
インカム・アプローチでは、基本的に「キャッシュフロー」と「利益」に関する情報を
用いて企業価値評価を行う方法である。代表的なモデルは以下のとおりである。 
 
(1) 配当割引モデル 
このモデルでは、株主への配当金という企業のキャッシュアウトフローに基づいて算定
する方法であり、理論的な株主価値は将来予想されるキャッシュインフローの割引現在価
値と考える方法である。つまり、株式から得られるキャッシュフローには、キャピタルゲ
インと配当があるが、株式を保有し続けることで、将来のキャピタルゲインは小さくなり、
無限期間後には、ゼロに限りなく近くなる。よって株主価値は以下のように算定される。 
 
 
 
V0：0期末（評価時点）における株主価値 
Dt：t期末の配当の期待値 
ke：株主資本コスト 
TV：n+1 期以降の配当を n 期末時点に割り引いた価値 11 
 
この方法を用いて企業価値評価するためには、無限期間にわたる配当額を予測しなけれ
ばならないが、現実的には不可能であるため、株主価値を概算的に推定する必要がある。
それにはターミナル・バリュー(TV)が用いられる。TV は予測情報が存在しないため、配
当額や成長率、利益額などに一定の仮定を設けることにより推定する。このモデルは、理
論的には優れている。しかし、この方法によると、株主価値の大部分が TV に依存してい
るため、TV の仮定の精度によって評価額が大きくぶれる可能性がある。また、実務上し
ばらく配当が見込めない企業や配当性向が低い企業はどうしても評価が低くなってしまう
ことや、内部留保して再投資する方が有利であったとしても、配当額に着目する以上企業
                                                   
11 日本公認会計士協会(2007) P.34 
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価値が低くなってしまう問題点がある。そのため、配当の問題点を解消する方法として次
のような評価法がある。 
 
(2) 割引キャッシュフローモデル 
この方法は、配当割引モデルの配当額を、企業が生み出すキャッシュフローに置き換え
た評価方法である。これにより株式の本源的価値のみならず、負債価値部分も評価できる。
つまり、配当割引モデルとは異なり、株主価値ではなく企業価値を評価する方法である。
よって、企業価値を算定するために、株主・債権者双方に帰属するキャッシュフローであ
る営業フリー・キャッシュフロー(FCF)の期待値を加重平均資本コスト率で割引く。そし
て、計算式は以下の通りである。 
 
 
営業 FCF＝営業利益×(1－t)＋減価償却費－投資支出＋運転資本増減額 
t：実効税率 
 
 
 
kw：加重平均資本コスト 
E：株主資本価値 
D：負債価値 
ke：株主資本コスト 
kd・(1－τ)：負債コスト 
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VE0：評価時点（第１期首）の企業価値 
FCFEt；t 期の普通株主に帰属するフリー・キャッシュフローの期待値 
ke：加重平均資本コスト 
TV：ターミナル・バリュー、n+1 期以降における普通株主に帰属するフリー・キ 
ャッシュフローを第 n 期末時点に割り引いた価値 12 
 
 
 このモデルは、配当だけを予測する配当割引モデルとは異なり、構成要素に分割して予
測することが可能である。さらに、ファイナンスの理論において、企業価値は割引キャッ
シュフローモデルによって算定される。しかし、設備投資を積極的に実施している企業に
おいて、将来的に大きなキャッシュインフローをもたらすことが期待できたとしても、そ
の時期などの予測は難しい。また継続的にフリー・キャッシュフローがマイナスになって
おり、このようなケースでは企業価値評価が困難になる欠点を有している13。 
以上がキャッシュフローをベースとした評価方法である。どちらの方法も、その評価額
はマーケット・アプローチなどと比べると、市場の需給バランスの影響を排除し、企業固
有の状況を適切に反映させている点で有用性がある。しかし、一般的にキャッシュフロー
数値はバラツキが大きく直接的なキャッシュフローの予測自体とても難しく、ましてや正
確な予想は不可能に近いと考えられる。また、将来の投資をマイナスに評価する傾向があ
るため、理論的には優れていると考えられるが、実務上、この方法のみで企業価値評価を
行うことは厳しいと分かる。 
 次に、「キャッシュフロー」ではなく「利益」というフローベースで企業価値を算定する
方法がある。 
 
(3) 残余利益モデル 
このモデルでは、発生主義会計を基礎として、正常な利益を超過した残余利益に基づい
た評価方法であり、純資産簿価と各期の残余利益の割引現在価値を株主価値としている。
計算式は以下の通りである。 
 
                                                   
12 日本公認会計士協会(2007) P.30 
13 桜井(2010) P.117,118 
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NIt：t 期の税引後純利益の期待値 
 
 
 
VE0：評価時点（第１期首）の株主価値 
NA0：第１期首の純資産簿価 
RIt：t 期の株主に帰属する残余利益の期待値 
ke：株主資本コスト 
TV：n+1 期以降の残余利益を n 期末時点に割り引いた価値 14 
  
この方法によると自己創設のれんを利益というフロー情報から推定しており、純資産簿
価も用いることによりバランスシートとの連携も図られている。よって、今までのフロー
モデルとは異なり、ストックも考慮することで、既存の会計システムとの親和性が非常に
高いことがわかる。さらに、競争圧力により、残余利益は時の経過に従い、ゼロに近づい
ていくことも多いため、配当割引モデルに比べると TV は小さくなる傾向があり、不確実
性の影響も小さくなる。 
また、株主に帰属する残余利益を、税引後営業利益(NOPAT)に、株主資本コストを加重
平均資本コストに置き換えると、算定されるのは企業価値となる。さらに、理論的には、
利益とキャッシュフローは認識時点の差であるため、配当割引モデル・割引キャッシュフ
ローモデルにより算定された株主価値と一緒になるはずである。 
 以上、インカム・アプローチについて検討した。理論的にはインカム・アプローチのモ
デルは、同じ結果をもたらすが、予測という観点からは大きな違いを有している。残余利
益モデルは過去の利益情報と関連付けながら評価できるため、より精度の高い予測が可能
となる。よって、予測の困難さという配当割引モデルや割引キャッシュフローモデルの短
                                                   
14 日本公認会計士協会(2007) P.33,34 
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所をいくらか克朋していることがわかる。また、残余利益モデルでは、割引キャッシュフ
ローモデルでは、マイナスされていた投資を、資産に計上し、減価償却を通じて収益・費
用を対応させることで、割引キャッシュフローモデルにおいて指摘された投資をマイナス
にとらえる傾向を克朋している。そして、最も大きな違いは将来利益の予測は将来キャッ
シュフローを直接的に予測するよりも容易という点である。この点、桜井（2010）では、
「利益数値はバラツキが小さく、かつ経営者による計画や将来の見通しを織り込んでいる
という点で予測可能性に優れている」15と指摘している。このように残余利益モデルはイ
ンカム・アプローチの中で最も優れているといえる。 
 
第4節  収支を基礎とした情報の有用性 
 
第1項 フロー情報の有用性 
前節において、様々な企業価値評価の手法について考察したが、インカム・アプローチ
の評価は他ベースの評価よりも予測という観点から優位性があることが分かる。また、イ
ンカム・アプローチの評価の中でも、他のモデルより残余利益モデルの方が、予測可能性
という観点から優れているため、残余利益モデルが投資家にとって最も有用な評価法であ
ると考えられる。それは、同時に残余利益モデルの基礎となる発生主義会計における利益
が重要であり、そこからもたらされる利益情報こそが投資家にとって有用だと考えること
ができる。故に、企業には適切な成果の開示が求められるということになる。  
よって、このことは、概念フレームワークの財務報告の目的とも関連してくる。「投資
家は、将来の不確実な成果を期待して、保有するキャッシュをリスクに曝すとともに、そ
の後もこの投資を続けるか清算するかの意思決定を繰り返していく。その過程で、将来の
成果に対する期待は、実績からのフィードバックによって改定され続ける。過去の期待が
その後の実績と比較され、それに基づいて、そこから先の将来に対する期待が見直される
のである。したがって、事前の期待と比較できないような実績を測定しても財務報告の目
的には役立たない。投資(あるいは投資の継続)にあたってどのような成果を期待している
かが、実績をどのように測るかを基本的に制約している。」16 
また、先にも述べたようにストック情報は、単独では企業価値評価に有用ではないが、
                                                   
15 土田 (2010) P.118 
16 斎藤(2007) P.6,7 
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それをもって情報の有用性が否定されるわけではないと考えられる。ストック情報は、「む
しろ利益情報と組み合わされた資本利益率が、資本コストを越える超過リターンの期待に
結びついて、将来の利益やキャッシュフローの予測に役立っている。特に ROE(株主資本
に対する純利益の比率)と自己資本コストとの比較は、財務分析と現実の意思決定との結節
点をなす。」17と考えられるからである。 
 利益情報が投資家にとって、企業価値評価という観点から最も重要であることが分かる。
利益情報が企業の実態を反映していなければ、企業価値評価にも大きな影響を及ぼすとい
うことになる。これは、残余利益モデルの欠点にもつながる。なぜなら、現行の会計基準
が残余利益モデルによる企業価値評価に有用な財務諸表データを生み出すように機能して
いる保証はないからである。18つまり、現行の会計基準に従って算定された利益が、必ず
しも投資家の意思決定有用性に資するようになっているわけではない。会計基準の設定の
如何によっては、残余利益モデルを用いても企業価値評価に有用でなくなる可能性もある。 
 果たして現行制度での利益情報は企業の実態を適切に反映しているのか。今日の企業の
多くは有形財のみならず、無形財に対しても多額の投資を行っている。それにも関わらず、
有形財への投資はいったん資産に計上され、その後の期間にわたって償却されるが、無形
財の多くはオンバランス化されず、費用計上されているつまり、無形財も有形財も同じ投
資であるにも関わらず、その処理に違いが発生している。よって無形財も資産計上し、そ
の後の期間にわたり償却する方が、投資家の意思決定有用性を高めることができるのでは
ないかと考える。 
 
第2項 ストック情報の有用性 
 ここまではフロー情報の有用性について述べてきた。利益情報が投資家の意思決定に有
用であることは違いないが、投資家は利益情報のみで意思決定を行っているわけではない。
フロー情報以外にもストック情報や非財務的情報などあらゆる情報から、複合的に判断し
て意思決定を行っていると推測される。そこで、ストック情報にどのような意思決定有用
性があるのか検討する。ストック情報は、資産と負債とその差額である純資産から構成さ
れている。先にも述べたように、ストック情報には、フロー情報の利用により効率性を把
握できるという有用性があり、これには資産の情報が用いられる。 
                                                   
17 斎藤(2007) P.8 
18 桜井(2010) P.120 
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さらに、資産だけでなく負債の情報も投資家にとっては重要である。取り分けファイナ
ンスの理論では企業価値と負債の関係性が指摘されている。ファイナンス理論では、企業
価値は割引キャッシュフローモデルによって導かれている。よって、企業価値を増加させ
るには、キャッシュフローを増やすか加重平均資本コストを下げることの 2 通りが考えら
れる。そこで負債と関係性があるのは加重平均資本コストである。負債コストは株主資本
コストと異なり、節税効果があり、倒産しなければ債権者などのキャッシュインフローは
固定されているため、株主資本コストよりも低くなる。よって、負債の利用度を高めるこ
とで加重平均資本コストは低下し、企業価値の増加に繋がる。しかし、負債の利用度が高
すぎると倒産リスクの増加にも繋がり、企業価値の減尐を招くため、負債がどれほど利用
されているかは投資家にとって重要であると考えられる。また、債権者にとってはキャッ
シュフローが固定されているため、企業の倒産リスクが最も関心があるといえる。 
 
第3項 企業価値の構成要素 
前項までは、企業価値の算定方法について述べたが、そもそも企業価値はどのような構
成要素で成り立っているのか。そこで、企業価値を構成要素ごとに分解した場合、若杉
(2009)によると、以下のように考えることができるとしている。 
 
(1)人的要素 
経営者の経営能力・リーダーシップ、管理職や従業員の持つ技量や協調性、組織風土、研
究開発力など 
 
(2)物的要素 
棚卸資産および土地、建物、機械設備等の固定資産 
 
(3)財務的要素 
資金調達力、現金・預金・営業債権・有価証券等の在高、資金運用力、株価、収益力など 
 
(4)情報資源 
製造技術、販売技術等に関する情報、その他営業上の情報など 
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(5)知的財産権 
著作権、特許権、実用新案権、商標権、商号権、肖像権、営業秘密など 
 
 さらに、若杉(2009)は「企業体はこれらの要素が相互に有機的に結合し、関連し合い、
補完し合う形で構成され、そこに企業価値が醸成されている。一般に、企業はその創設に
よって当初はこれらの要素のうち基本的な部分から形成され、その後経営活動を展開して
いくうちに、経営努力により次第にその他の要素が付け加わって、より高度の組織体に成
長して行く19」と考えている。このうちオンバランス化された価値は物的要素と財務的要
素・知的財産権の一部分であることがわかる。つまり、企業価値を構成要素ごとに分解し
た場合、様々なオフバランス価値を企業価値評価モデルから推定していることがわかる20。
オフバランス化された価値の精度は、残余利益モデルで考えるのであれば、利益情報に依
存している。 
次章以降では、利益情報に混在している無形資産の会計情報のうち、人的資源に関する
要素を取り上げ、オフバランス化されている人的資源のオンバランス化について検討する。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                   
19 若杉(2009) P.3 
20 実際の企業価値評価では、構成要素ごとの金額を正確に分類できないため、オフバランス価値の多く
をのれんとしている。 
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第2章 人的資源会計の検討 
 
第1節 人的資源会計の意義 
 
第1項 人的資源会計の定義 
 人的資源会計は、1970 年代に盛んに議論されていた会計領域である。特に、アメリカ会
計学会において人的資源会計委員会が設置されるなど、財務報告目的の研究が行われてい
た。また、我が国では、若杉(1980)や黒川(1994)などの研究実績がある。本章では、主に
2 人の先行研究を基に述べていく。人的資源会計は、近年あまり議論されておらず、その
原因は第 3 章において述べる。 
人的資源会計について、会計基準などで定められた定義はないため、若杉の先行研究を
参考にすると次のように示すことができる。「人的資源会計とは、企業の人的資源に関する
会計情報の利用を前提として、情報を識別し、測定し、伝達する会計の一領域である。す
なわち、人的資源会計は人的資源会計情報を固有の方法によって測定し、伝達して企業内
外の利用者の意思決定のために利用せしめるものである。」21 
 つまり、従業員やその管理者などを対象に人的資源に関する会計情報を集約し、投資家
に開示するとことにより、意思決定有用性が高まることを目指す。また人的資源の適正配
置、有効利用、管理保全などの内部管理目的のためにも人的資源会計情報が役立つことを
目標としている。 
 
第2項 オンバランス化の基本的な考え 
さて、上記のような定義を踏まえ、人的資源オンバランス化の基本的な考えは、支出が
生じる時点に着目すると以下の 2 通りに分けることができる。 
 
(1) 過去の支出のオンバランス化22 
これは、人に係る過去の支出のうち、採用、教育や訓練などに係る部分を効果の発現に
あわせるようにオンバランス化し、収益・費用対応を目指そうとする考え方である。人材
の募集、採用、教育訓練、開発組織開発など対する多額の投資によって、人材は企業の一
                                                   
21 若杉(1980) P.4,5 
22 人的資源会計委員会では、同様に過去の支出のオンバランス化を研究対象としていた。 
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員として確保され、さらに教育訓練や開発を行うことによって、人材の資質、技能、能力
などの向上が計られ、また、組織特性の改善が行われる。そして、その効果が将来の期間
にわたって発揮されると予想され用益提供可能性の獲得に資する部分は、これをオンバラ
ンス化して貸借対照表上、人的資源として計上し、将来の期間において用益提供可能性の
消滅する部分を償却して、徐々に費用化してゆこうとする23考え方である。 
 
(2) 将来の支出のオンバランス化 
他方、この考えは、過去の支出のオンバランス化ではなく、将来に支出すると見込まれ
る従業員の給与などを対象とする。つまり、労働者は労働サービスを提供する約束とそれ
に対して企業は給料を約束するといった雇用契約を前提24に、労働者を雇用した時点で人
的資源を資産計上する考え方である。雇用契約には、正社員のような無期雇用契約と契約
社員に代表されるような有期雇用契約が存在する。よって、過去の支出をオンバランス化
する考え方とは異なり、労働力を使用する権利の取得とその対価をオンバランス化するこ
とを目指すものである。詳細は後述する。 
 
 
第3項 人的資源会計情報の有用性 
 
(1) 経営者 
経営計画の個別計画設定にあたっては、物的、財務的資源に関する会計情報だけではな
く、人的資源会計情報をも利用することによって、いっそう合理的な意思決定を行なうこ
とが可能となる。 
また、利益計画に基づいた予算編成を行なうにあたっても、人的資源への投資額のオン
バランス化を行なうことによって、管理者や従業員の追加採用、後任補充、訓練開発の効
果もしくは償却や減損にともなう人的資源価値の減尐が期間計画の中に取り入れられて、
人的資源の投資管理などのために有効に利用されると考えられる25。 
 経営者には、人的資源情報が、雇用の計画の意思決定に有用な情報を提供することが分
                                                   
23 若杉(1980) P.6,7 
24 黒川(1994) P.11 
25 若杉(1980) P.40,41 
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かる。しかし、経営者に対する有用性だけでは財務情報として公表する必要はない。仮に
公表するのであれば、補足的な情報として公表すれば足りることになる。財務情報として
公表するには、外部利害関係者とりわけ投資家にどのような有用性があるのか検討する必
要がある。 
 
(2) 外部の利害関係者 
外部利害関係者にとっても人的資源会計情報は、利用価値を有している。従来非常に軽
視された人に関する会計情報を、意思決定のための情報に加えることによって、従来とは
異なる意思決定の結果が、特に投資家へもたらされるであろうことが容易に考えられる。
例えば、企業の経営効率を表わす総合的な指標としての投下資本利益率(ROI)についてみ
るならば、従来人的資源の獲得・開発のための支出は全額支出のあった期の費用として処
理されていたが、当該支出のうち将来の期間にわたって効果を発揮する可能性がある。い
わゆる用役可能性を有する部分を資産に計上することによって、投下資本利益率は大きく
変化することになる。 
 人的資源の資産計上額は、人的資源投資額としてそのまま ROI 算定式中の分母に加えら
れ、またオンバランス化金額に相当する利益の増加分は分子の利益にプラスされるからで
ある。このような ROI の修正は、企業の収益力の測定、評価に影響を及ぼす可能性が考え
られる。さらに、その他公表される貸借対照表上に人的資源のオンバランス化金額と、損
益計算書上に費用および人的資源の償却額や減損などが記載されることによって、企業の
収益性、財務流動性、生産性、資金調達状況などについての分析に際して、現行の財務諸
表による場合とは別の結果が期待され、外部からする企業の業績評価にも著しい影響がも
たらされることは明らかである26。 
また、外部利害関係者への情報提供という点を考えると、例えば従業員の新規雇用によ
り、どれだけの資金が固定されるのか、あるいは解雇により、どれだけ会社の損益に影響
するのかといった情報は与信情報としても、あるいは株式投資情報としても有用である27。 
そして、経営者のアカウンタビリティーを果たすためには、経営不振により従業員の大
量解雇というような事態が生じた場合、そもそもの原因（責任）はどこにあったのか、実
際の人員整理により、どれだけのメリットが会社に生ずるのかという説明が財務諸表への
                                                   
26 若杉(1980) P.35 
27 黒川(1994) P.18 
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計上によって明確になるため、これらの点から財務諸表への計上が支持される28。さらに、
そのように財務諸表に計上されることによって、どの時点の経営者に責任が問われるかが
明確化することにも繋がると考えられる。  
 以上から、投資家にとって、財務諸表の資産や利益が変わることにより投資の意思決定
も変わる。また、アカウンタビリティーの観点からも一定の有用性があると考えられる。  
 
また、島永(2011)の調査によると、人的資源情報を実際に利用している企業は存在する。
特に、人的資源に関する情報をマネジメント戦略に利用している企業は、上場企業で尐な
くとも 130 社ある。そして、人的資源の測定に関する状況について、企業が利用・重視し
ている項目の上位 5 位までを以下の表にまとめた。 
 
 
 
図 2－1 
 
 
 
 
                                                   
28 黒川(1994) P.18 
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図 2－2 
 
(出所：島永(2011) P.561 を基に筆者作成) 
 
あくまで財務報告ではなく、マネジメントに関する調査結果ではあるが、人的資源の測
定に利用されている指標では、人件費や企業内教育・教育訓練費などが上位になっている。
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シップや職務満足度などは、定性的な情報であるため、数値化が困難であり利用しにくい
という特性を有している可能性もある。しかしながら、一定程度、信頼を置ける指標とし
てマネジメントのから、人件費や教育・訓練費が人的資源において重要な項目だとわかる。 
本稿では、財務報告に焦点を当てているため、この調査結果は、定量的な人的資源情報
の活用が、どの程度現実的なものか確認する位置づけである。そのため、実際のマネジメ
ントレベルにおいても利用されている割合が高く、重要であると認識されている「人件費」、
「企業内訓練・教育訓練費」に本稿でも焦点を当てることで、現実的にオンバランス化実
行可能な 2 種類の支出のオンバランス化を検討する。 
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第2節  過去の支出を基礎とした人的資源の当初測定 
 
人的資源の支出では、前述したように発生時点を基準に、「過去の支出」と「将来の支
出」にわけることができる。本稿では、それぞれの支出について考察し、まず本節以降と
第 3 章において、過去の支出を対象にして、そのオンバランス化について考察する。まず
は過去の支出の概念について整理する。過去の支出とは、「人的資源の獲得や開発等のため
になされた支出、人的資源の稼働すなわち労働用役の費消に対して支払われた対価、換言
すれば賃金給料や福利厚生費、その他人的資源の獲得・開発・利用にともなって支払われ
た支出一切を指している。」29 これだけでは、まだ範囲が広すぎるため、支出を具体的に
区分する必要がある。 
 
第1項 人的資産への支出の概要 
 人的資源の支出は、人材の募集、採用、訓練、教育訓練、就業、組織単位の形成、開発、
運用等、いわゆる人的資源の獲得、開発、利用活動の結果として実際に発生した経済価値
の犠牲を表わしている。これら人的資源の支出は基本的に上記の諸活動にともなって実際
に支出された金額に基づいて測定される。これらの諸活動にともなって必要とされる支出
の効果が、支出の行なわれた年度だけではなく、将来の年度にわたって発揮されると予測
される場合には、支出額のうちからこれに対応する一定額を人的資源に計上することがで
きる。このようにして人的資源コストのオンバランス化が行なわれる場合には、資産価額
は支出額に基づいて測定されることになる。人的資源の支出はこのように人間資産原価を
構成する30。 
 次に人的資源への投資とは人的資源に対する諸支出のうち支出の効果が将来の期間にお
いて発揮されると予想される部分31であり、次の 2 つに分けることができる。 
 
(1) 個々の従業員への投資 
 これは、従業員の募集および採用から、仕事において必要な訓練や教育研修、OJT に
至るまでの一連の支出と上位管理者の能力を高めるための支出を指している。  
                                                   
29 若杉(1980) P.42 
30 若杉(1980) P.57,58 
31 若杉(1973) P.72 
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(2) 組織の形成・開発のための投資 
これは、グループを組織化する場合になされる投資を指しており、具体的には、組織の
協働的関係が最初に形成されたときまでに生ずる賃金や給料などである32。 
 
第2項 人的資源への支出の分類 
 
(1) 活動別分類   
人的資源への支出は、人的資源の獲得、開発、利用等の諸活動にともなって生ずるので、
その分類にあたっても活動の種類別にこれを行うことができる。人的資源コストを生じせ
しめる活動としては、まず管理者や従業員個人別にみた場合、獲得活動、開発もしくは学
習活動および利用活動に分けることができ、組織単位についてみた場合、組織形成活動お
よび組織開発活動に分類することができる33。以下に具体例を示す。 
図 2－3 
 
(出所：若杉(1980) P.62-71 を基に筆者が作成) 
                                                   
32 若杉(1973) P.76 
33 若杉(1980) P.62 
人的資源の獲得・開
発・利用 
獲得費 
募集費、選考費、採
用・配置費・配置転換
費 
開発・学習費 
正規の訓練費、指導
費、現場訓練費、開発
費、経験費 
利用費 
賃金給料、役員報酬、
賞与、法定福利費、退
職給付引当金、法定外
福利 
組織単位の形成・開発 
組織形成費 
メンバーの賃金給与、
賞与、その他管理費 
組織開発費 
メンバーの賃金給与、
機会原価、その他管理
費 
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 活動別における分類は、獲得費、開発・学習費は前項における個々の従業員への投資を
指している。また、利用費は、労働サービスを費消したことに対して支払われる対価であ
り、費用として計上されることが想定される。よって、利用費以外がオンバランス化の対
象となる。 
 そして、人的資源への投資において最も大きなウェイトを占めると考えられるのが、開
発・学習費である。これらは主に正規の訓練費や現場訓練費・開発費などで構成されてい
る。正規の訓練とは、必要な能力を身に付けるために、職務を離れて行われる研修であり、
高度で専門的な研修をここでは想定している。また、現場訓練は主に新入社員研修を、開
発費は管理者レベルの研修を想定している。つまり、これらは対象者に相違はあるものの、
従業員の能力向上のための教育研修という側面で共通している。このような支出は 2 通り
に分類できると考えられている。 
 
① いかなる企業においても、従業員の生産性の向上をもたらす支出 
② 自社においてのみ、従業員の生産性が向上する支出 
 
まず①の支出に関して、全般的な労働者の質の向上をもたらすと考えられる。よって、
より良い条件の仕事を求める転職率の上昇を防ぐために賃金が上昇することになり、賃金
上昇以上に利益をあげなければ、企業の利益を増加させる効果はなく、オンバランス化の
意味がなくなる可能性がある。一方、②の支出は、その効果は自社にのみ帰属するため、
転職率の上昇には結びつかず、それに伴う賃金上昇は起こらないと考えられる。よって、
オンバランス化する意味があると思われる。つまり、オンバランス化できるのは、その支
出が当該会社独自のものであり、かつ転職率が上昇しないものに限られる34。 
 
(2) 発生形態別分類 
 この分類は、活動別に分類することによって区別された人的資源の獲得および開発活動
にともなって費消される経済価値の種類の相違に基づくものである。人的資源の獲得およ
び開発にともなって生ずるコストの発生は、物材費、人件費および経費のいずれかの形態
をとる。若杉(1980)によると以下のような内訳になると考えられている。 
                                                   
34 黒川(1994) P.7,8 
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 「物材費は人間資産の獲得・開発活動に関連して必要な財貨の費消によって生ずるコス
トであって、製造業における原材料費に相当する。物材費の内容は、従業員などの募集、
選考、採用、教育訓練等に必要な消耗品費、教育訓練に要する図書費や教材費、教育用物
材費や原材料費、燃料費、その他人間資産の獲得、開発に要する物品の費消に関する費用
である。人件費は従業員や管理者の獲得、開発活動にともなって生ずる労働用役の費消に
かかわるコストである。その内容は、従業員や管理者の獲得、開発、組織の形成、開発に
貢献した関係者の賃金給料、賞与、福利厚生費、退職給与引当金繰入額、関係者が本来の
職務を離れたことによって犠牲となった利益の機会原価、外来講師に対する謝礼金などで
ある。経費とは、人間資産の獲得、開発活動にともなって生ずるコストのうち物材費およ
び人件費以外のものをいう。その内容は、旅費交通費、通信費、会議費、建物設備等の減
価償却費・修繕維持費、外部の教育訓練機関に出席するための聴講料、光熱水道料、地代
家賃、その他事務管理費などである。35」この分類方法は、原価計算基準に示されている
ように、財務会計における費用計算にとって有用である(原価計算基準八(一)、九)。 
 
(3) その他の分類 
 この他にも人的資源への投資を、超過人件費の累積と考える方法もある。超過人件費と
は、業種平均人件費を超過する人件費である。人件費が高いほど、能力が高い人材が獲得
可能であり、実際に能力が高い人材が存在しているという仮定を前提にする。つまり、業
界・業種の平均的な人件費の水準は生産要素としての労働力のへの対価の水準を表し、そ
れを超過する費用は労働サービスの対価というよりも人的資源への投資と考えられる。こ
の方法によれば活動別の分類をすることなく、人的資源への投資を区分することができる
36。 
 
第3項 人的資源の当初測定の方法 
 
(1) 測定におけるコスト・アプローチ 
 コスト・アプローチは、人間の現在価値や増減変動などを人的資源の獲得、形成、開発
に要した実際の支出額をもって、あるいは実際支出額に基づいて測定する方法である。前
                                                   
35 若杉(1980) P.72 
36 三菱 UFJ 信託銀行(株)株式運用部クオンツ運用グループ(2009) P.5 
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章の企業価値評価におけるコスト・アプローチとは異なり、本項では、関連する支出を集
計したものを評価額としている。若杉(1973)によると、「事実認識として、人間資産37の獲
得、形成、開発に要した実際の支出は、それによって新たに獲得、形成された人間資産、
あるいは支出によって開発され質的に高められた人間資産の現状を表すと考えたものであ
る38。」投資額が人間資産を現状におくに要した犠牲を表すとする考え方は、物的資産の測
定を投資額で行う取得原価主義会計と整合する。また収益との対応の観点から、適切な期
間にわたり配分する必要がある。これにより、人的資産評価、とくに人間資産の獲得、形
成、開発に要した実際の支出額を資産計上すると、現行の取得原価会計と比べて、当該資
産計上額だけ、費用の認識が将来にずれ利益の認識が前倒しされることになる。これを正
当化する根拠は、以下のとおりである39。 
 
① 募集・採用費は、創業費や開業費が繰延資産として認められるように、募集・採
用費は、当該人的資源が組織内に存続する期間、つまり退職時までその効果が有
効といえる。 
② 訓練・指導費や組織開発費等は、それらの支出がなされた場合、支出がない場合
と比べて、限界能力が向上し、将来にわたり、追加の利益が見込まれるため、収
益費用の対応からして、資産として繰延べ、償却を通じて将来の費用にする。 
 
このように、コスト・アプローチは、現行の会計の延長上にあるともいえ、実行可能性
も高いといえる。特に、過去の支出のオンバランス化は、収益・費用を対応させることを
目指しているため、コスト・アプローチとの親和性は高いといえる。しかし、コスト・ア
プローチによって測定された人的資源は、収益・費用の対応に重点が置かれているため、
人的資源そのものの価値を表してはいないと考えもある。しかし、本稿では、人的資源の
価値を測定することを目的としておらず、むしろ価値を測定することには大きな弊害があ
る。それについては後述する。また、物的資産と同様に人的資源が大きく毀損されるよう
な事態が発生すれば、減損の可能性を考慮する必要がある。減損についても後述する。 
 
                                                   
37 これ以降の「人間資産」という言葉は「人的資源」と同じ意味である  
38 若杉(1973) P.132 
39 黒川(1994)  P.7 
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(2) 測定におけるインカム・アプローチ 
インカム・アプローチでは、「企業やこれを構成する組織単位の経済価値を将来の一定
期間において企業や組織単位が稼得する利益に基づいて見積り評価し、その中に占める人
間資産の割合を求めて、人間資産の価値とする。具体的には、将来の利益の流れの毎年の
予想をし、それを現在価値に割り引くことにより算定し、人的資源投資比率を現在価値額
に乗じて、人的資源の評価額とするのである40。」前章の企業価値評価におけるインカム・
アプローチと同様に、将来の便益が測定の基礎となっている。また、インカム・アプロー
チでは、コスト・アプローチの欠点であった「人的資源の価値評価」を克朋するため、人
的資源の本質的な価値を算定することを目標としている。 
ここで、価値評価を目標にしたならば、当然公正価値による評価の可能性も出てくる。
米国では、公正価値測定の尺度として、相対的信頼性に対応させて、レベル 1 から 3 まで
定めている。人的資源は、観察可能な価格のない資産であるため、類似する資産の市場パ
ラメーターを利用してレベル 2 に相当する公正価値をもとめるか、市場の平均的な期待に
基づいたキャッシュフロー及び割引率を推定してレベル 3 に相当する公正価値を求めるの
かいずれかになる41。このように公正価値を求める方法は考えられるものの、人的資源は
企業固有のものであり、売却できるような資産でもないため、市場という考えにはなじま
ない。むしろ、企業固有の成果を割り引いた現在価値にこそ、価値としての意味がある42。 
この点からは、上記に示したようなインカム・アプローチに基づいた方が意味のある価
値だと考えられる。しかし、インカム・アプローチによる当初測定は、経営者の期待を測
定に織り込むことになり、自己創設のれんの計上に繋がる可能性が極めて高いため、財務
報告の目的に反する。そもそも、自己創設のれんは投資家が推定すべきであり、会計情報
はその推定に役立つように提供されるべきである。よって、現行の会計制度ではインカム・
アプローチによる測定は投資家の意思決定有用性を損なう可能性が高いと考えられる。 
よって、インカム・アプローチによると意思決定有用性を損なうため、過去の支出に基
づいた人的資源の当初測定は、コスト・アプローチによるべきと考えられる。 
 
 
                                                   
40 若杉(1973) P.152 
41 藤田(2012) P.120 
42 藤田(2012) P.120 
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第3節  過去の支出を基礎とした人的資源の事後測定 
 
過去の支出に基づいた人的資源の事後測定には、人的資源を費用化する償却と減損とい
う 2 つの要素がある。前者は、人間資産の正常な規則的な費用化を意味し、後者は収益性
が見込めなくなったときの処理を表わしている。人間資産の正常で計画的な減耗は償却を
通じて費用化される。43 
 
第1項 償却 
前述したように人的資源は、従業員の獲得・開発、組織の形成・開発等のために投下さ
れた支出額を基に計上される。このような支出は用役提供可能性という観点から、棚卸資
産や有形固定資産と本質的には同じであると考えられる。人的資源は、有形固定資産と同
じように、使うことによって将来キャッシュフローを獲得することを目的としているため、
収益・費用対応の観点から人的資源を償却することは、合理性がある。 
資産の償却は、IFRS において「資産の将来の経済的便益が企業によって消費されると
予測されるパターンを反映すること」が望ましいと考えられている。しかし、IFRS でも
我が国の基準においても、定額法などの規則的・計画的な償却方法しかないため、どのよ
うな償却方法を採用するかが次に問題とされる。償却方法は、生産高比例法のように、将
来給与総額のうち支払われた金額部分だけ償却する方法や、定額法や定率法など、規則的・
計画的な償却方法が考えられる。前者の方法によると、現行の費用処理と似たような結果
が得られるが、昇給などとの関係で、費用計上額は右肩上がりになる傾向がある。人的資
源がどれほどその期の収益獲得に貢献したか測定することは困難であるため、各期の差が
大きい方法よりかは、ある程度平準化して配分する定額法の方がなじみやすく、投資家が
将来を予想しやすくなると考えられる。 
また、定額法で行うにしてもその償却期間が問題となる。理論的には、「従業員個々人
への投資のオンバランス額は、最大限各個人の退職時までの勤務年数内に償却しなければ
ならない。なぜなら退職後には、当該従業員はもはや償却額を負担すべき収益の獲得に貢
献する機会をもたないからである。また、償却期間は平均的な残存勤務年数を上限とし、
                                                   
43 若杉(1980) P.262 
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残存勤務年数に影響すると予想される要素を考慮して、償却期間を見積ること」44が必要
である。 
 
 
第2項 減損 
 人的資源に減損が生じる原因は、中途退職、疾病、傷害、配置転換、技能の陳腐化等で
あらかじめ予想することができず、突発的に発生したものである。これらの突発的事象が
発生した場合に、該当する従業員個人別の人的資源額をゼロにして全額損失に計上するか、
あるいは、収益性が低下した場合に、取得原価の枠内で人的資源の価値を見積もり損失に
計上することが考えられる。 
 他の固定資産と同様に減損基準を当てはめてみると、減損の兆候に関しては、上記に挙
げたような事象が該当すると考えられる。例えば組織内の環境について、職場の雰囲気が
人間関係的にあるいは物的面において悪いような場合、従業員のパフォーマンスが低下を
招き、収益性の低下をもたらす可能性がある。したがって退社による臨時損失が異常に多
くなっていく傾向が見うけられる場合には、組織内環境に問題があり、これが原因で人間
資産に損耗が生じていると推測することができる。あるいは疾病による損失が異常に多く、
これが持続する傾向を示す場合には、作業環境が悪いか、または職業病が発生して、人間
資産をむしばんでいると推測することができる。作業中における傷害が多く、これによる
損失が相当額にのぼる場合には、職場の事故率が高いわけで、それは組織内に好ましから
ぬ雰囲気が醸成され、そのために人間関係が悪化していることの現われとうけとられる45。 
そして、減損の認識に関しては、現行の基準に従うと、人的資源においても将来キャッシ
ュフローを見積もる必要が出てくる。そもそも人的資源のキャッシュフローの見積もりは
他の資産に比べて困難であり、現実的には不可能である。なぜなら、有形固定資産と比べ
ると将来キャッシュフローとの関連性が分かりにくいからである。人的資源が将来キャッ
シュフローと関連性を有していることに違いはないが、個別・具体的にどう関連があるか
把握するのは困難を極める。よって、先に紹介したインカム・アプローチによる回収可能
額の見積もりも理論的には考えられるが、現行の基準をそのまま適用しようとするには限
界がある。 
                                                   
44 若杉 (1980) P.264 
45 若杉 (1980) P.264,265 
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第3章 過去の支出のオンバランス化に対する考察 
 
第1節 オンバランス化の問題点 
 前節まで、人的資源のオンバランス化の基本的な考えについて述べたが、これを現行の
会計制度へ適用しようとすると様々な問題点がある。 
 
第1項 無形資産の定義の充足 
 
  人的資源のオンバランス化を考える際に、最初に問題となるのが、そもそも人的資源
は無形資産の定義を充足しているかである。ここでは、無形資産の包括的な基準を整備し
ている IAS 第 38 号を参考に検討する。 
 まず、前述したとおり、IFRSの無形資産の定義を満たすために必要な要素として、「支
配」・「識別可能性」・「将来の経済的便益」が挙げられている。それぞれの要素について検
討する。 
 
第2項 無形資産の定義の充足－支配について 
まず、「支配」の概念である。「支配」は前述したように将来の経済的便益を獲得する能
力を有し、かつ、他者による便益の利用を制限する能力であるため、人的資源がこれを満
たしているかが論点となる。これについて、企業の従業員等は、特別な契約を結んでいな
い限り自由意思で退職ないし転職することが可能であるため、「支配」という点において、
資産としては当てはまらないおそがある46。 
従業員が正社員である場合、日本では、労働契約の解約(退職)が以下ように法律によっ
て保障されている。当事者が雇用の期間を定めなかったときは、各当事者は、いつでも解
約の申入をすることができる。この場合、雇用は、解約申入の後、2週間を経過して終了
する(民法 第627条1項)。つまり、従業員はいつでも労働契約を解除する権利を有してお
り、企業はその権利を制限することができないため、支配していないという考えである。
また、人的資源の支配について、IFRSでは次のように示されている。 
「企業は熟練した職員のチームが存在する場合があり、将来の経済的便益をもたらす職員
の技能の向上は訓練を通じて認識することも可能である。また、企業は、職員がそれらの
                                                   
46 角田(2010) P.51 
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技能を継続して企業に提供することを見込んでいるかもしれない。しかしながら、熟練し
た職員のチーム及び訓練から生ずると期待される、将来の経済的便益に対する企業の支配
力は、通常、これらの事項が無形資産の定義を満たすと考えるのには十分ではない。ただ
し、その使用及びそれから予想される将来の経済的便益の入手が法的権利により保護され
ており、またそれが定義のほかの部分も満たす場合は、その限りではない(IAS第38号15
項)。」 
 
 この記述を見ると、IFRS において人的資源は、無形資産の定義を満たしていないため、
基本的にはオンバランス化できないと考えられる。実際、人的資源を含むオンバランス化
されていない無形資産の多くは、支配の要件を満たしていないと考えられている。有形財
の便益は、その所有者に有効的に確保されるのに対して、無形財投資では、非所有者が当
該投資の便益の一部を受けることができないよう、完全に排除することはほとんど不可能
である47。 
しかし、将来の経済的便益の入手が法的権利により保護されている場合は、計上できる
可能性がある。具体的な状況としては、人的資源に対する企業の投資によって個人が形成
した能力を、他の企業のために使わないように契約を結び、企業の人的資源の投資分とそ
れに対応する将来の経済的便益が、異時点間にわたっても特定できるように管理すること
48が想定される。だが、従業員の能力を退職した後も使わせないようにすることは、やは
り事実上不可能である。 
 このように、人的資源のオンバランス化には、「支配」の概念が大きな壁として立ちはだ
かっている。 
 
第3項 無形資産の定義の充足－識別可能性と将来の経済的便益について 
 次に「識別可能性」について検討する。無形資産に識別可能性が求められる理由には、
のれんと区別する目的がある。ここでの識別可能性とは、企業から分離又は分割でき、独
立に又は関連する契約や識別可能な資産又は負債と一体として、売却、譲渡、ライセンス、
賃貸又は交換できるような状況にあるか、分離可能な状況に関わらず契約・法的権利に起
因するかのどちらかの要件(IAS 第 38 号 12 項)を指している。識別可能性が問題となるの
                                                   
47 古賀(2012) P.73 
48 菅原(2002) P.127 
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は、特に企業結合の時である。この点、人的資源に関して、IFRS では識別可能ではない
と以下のように規定している。 
「取得企業は、取得時点で識別できない、取得された無形資産の価値をのれんに包括する。
例えば取得企業は、集合的な人的資源、すなわち取得企業が取得した事業を取得日から継
続して運営できるようにする既存の従業員の集合体に、価値を帰属させることがある。集
合的な人的資源は、熟練した労働力の知的資本(被取得企業の従業員が仕事にもたらす(多
くの場合専門家した知識および経験)を表すものではない。集合的な人的資源はのれんと区
別して認識される識別可能な資産ではないため、それに帰属する価値はすべてのれんに包
括される。(IFRS 第 3 号 適用指針 B37)」 
つまり、人的資源は、企業や人に固有のものであるため、それを分離することはできず、
法的権利等から生ずるものでもないため、識別不能と結論付けていると考えられる。 
 最後に「将来の経済的便益」について検討する。人的資源をはじめ多くの無形資産は、
譲渡や利用によって将来キャッシュフローを創出することができるため、経済価値の潜在
的源泉になることができる49と考えられる。よって、将来の経済的便益はあるといえる。 
 以上、無形資産の定義を充足するかという問題に対して、IFRS との検討を行った。人的
資源は「支配」と「識別可能性」という要件を満たしていない可能性が高いと考えられる。  
これは、人的資源会計の議論が近年停滞している原因にも繋がる。1973 年からアメリカ
で進められてきた財務会計概念ステートメント(SFAC)により、資産の定義として、支配と
経済的便益の蓋然性が挙げられた。これにより、支配や蓋然性を満たさない人的資源は、
資産性がない可能性を示され、オンバランス化の議論が収束していったと言われている50。 
 
第4項 投資とサービスの区別 
 
(1) 費用処理の意味 
 今まで人的資源への支出は投資にあたると考えてきた。しかし、現在、人件費が費用処
理されているのは、一定の理由があるからこそ採用されていると考えられるため、費用処
理について考察する。 
費用処理の根底にある考え方は、人件費などは、労働サービスの対価という認識である。
                                                   
49 古賀(2012) P.73 
50 菅原(2002)  P.127 
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つまり人件費は、従業員や経営者に対する月例給などについて、決められた１期間に提供
される役務に対する対価であるから、受け取りと同時に消費されると考え、費用処理する
ことに問題はない51という考えが背景にあると思われる。 
また、ストック・オプションにおいて、費用認識する論拠として、資産とサービスの関
係が取り上げられている。すなわち、経営者の役務提供は資産であるが、役務という資産
がサービスであるため、財務諸表に認識されることはないという考えである。 
よって、人的用役は蓄積することができず、企業に提供されると同時に費消されるので、
費用計上のほうが合理的であるとも考えられる。 
 
(2) サービスと投資 
費用処理の理由とは異なり、過去の支出のオンバランス化は、労働サービスを即時に費
消しているとみるのではない。第 2 章でも述べたように、そもそも労働サービスは、観察
することができないため、ある期間内に支払われる給料が、必ずしも労働サービスの対価
であるとは限らない。よって、労働サービスの費消パターンを、見積もることは困難であ
るため、規則的に配分する方法も合理的ではないかと考えられる。 
教育・訓練などの支出は、従業員への投資とみなし、その効果が及ぶ期間に渡って配分
することを目的としている。特に、教育・訓練に係る支出には、外部機関に委託した新人
研修など企業が教育・訓練などのサービスを費消していると考えられる支出も混在してい
る可能性がある。よって、教育・訓練に係る支出も捉え方によっては、投資とも考えられ、
サービスの費消とも考えられる。 
 
 
第2節 研究開発支出との関連性 
 
前節では、無形資産の定義を充足するのか考察した結果、満たさない可能性が高いと結
論が得られた。さらに、資産の認識要件についても検討するため、人的資源の 1 つ目のア
プローチとして取り上げた過去の支出について、同じように過去の支出をオンバランス化
する研究開発支出とソフトウェア会計との関係性を考察する。 
 
                                                   
51 菅原(2001) P.125 
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第1項 我が国の取扱い 
我が国の研究開発支出の取扱いは「研究開発費等に係る会計基準」に定められている。 
まず、研究開発支出について研究と開発の独立した定義をそれぞれ定めている(研究開発費
等に係る会計基準 一 1 以下基準と省略す)。 
 
(1) 研究とは、新しい知識の発見を目的とした計画的な調査及び探究をいう。  
(2) 開発とは、新しい製品・サービス・生産方法についての計画若しくは設計又は既存の
製品等を著しく改良するための計画若しくは設計として、研究の成果その他の知識を具体
化することをいう。 
 
ここから研究開発支出には研究費と開発費の側面があることが分かる。しかし、我が国
では両者を区別することなく、すべて発生時に費用処理することとされている(基準 三)。
我が国において費用処理が求められる論拠としては、①将来の便益の獲得可能性が不確実
であること、②企業間の比較可能性が損なわれることの 2 点が挙げられている。このこと
は、研究開発はその成否を事前に評価することは困難であり、将来便益の不確実性が高い
ため、そのような支出について無形資産として認識すると、かえって財務諸表利用者に誤
解を招く情報を与える可能性が高いと考えているのではないか。また、保守主義の観点か
らも、費用処理が望ましいと従来から考えられてきた52ことも要因のひとつとして挙げら
れる。 
 
第2項 米国基準での取扱い 
ASC Topic730「研究開発」では、我が国の基準と同じような研究と開発の定義づけをお
こなっており、研究費・開発費ともに発生時に費用処理することとされている(SFAS 第 2
号 38 項)。費用処理が求められる論拠としては、我が国と同様に「将来の便益の獲得可能
性が不確実である」ことと、「研究開発支出と将来ベネフィットの間の因果関係の欠如」、
「研究開発費用を何らかの方法で資産化しても投資意思決定に有用な情報が得られない53」
ことを挙げている。 
このうち、「研究開発支出と将来ベネフィットの間の因果関係の欠如」について、研究
                                                   
52 中野(2008) P.49 
53 中野(2008) P.49 
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開発支出の価値関連性の実証研究が進んでおり、眞田(2011)によると、日本企業を対象に
したものであるが、営業利益は研究開発支出と長期においては正の関係をもち、将来の経
済的便益をもつという資産性の定義を満たすことが統計的に認められた54と述べられてい
る。よって、研究により因果関係は立証されつつあるため、因果関係の欠如は研究開発支
出のオンバランス化を否定する要素にはならないと考えられる。 
米国や我が国において、研究開発支出のうち将来の経済的便益となる部分をオンバラン
ス化するかという判断を企業に求めるよりは、その投資額だけ開示した方が有用であると
判断していると考えられる55。これにより、経営者の恣意性を排除した情報を提供できる
ようになる。 
 
第3項 IFRS での取扱い 
IFRSにおいても、研究開発支出は我が国と同様に研究と開発の定義付けを行っており、
内容も基本的に相違はない。さらに、IFRSでは、研究(又は内部プロジェクトの研究局面)
から生じた無形資産を認識してはならず、これに関する支出は発生時に費用として認識し
なければならないとしている(IAS第38号第54項)。つまり、研究のステージにおける研究
開発費の取扱いに、それぞれの会計基準ごとに相違はないと言える。しかし、開発のステ
ージにおいては、取扱いが異なる。開発(又は内部プロジェクトの開発局面)から生じた無
形資産は、企業がIAS 第38 号に定めるすべての要件を立証できる場合に、これを認識し
なければならないとしている(IAS 第38 号第57 項)。企業が立証すべき要件は以下の通り
である。 
 
(1) 使用又は売却できるように無形資産を完成させることの、技術上の実行可能性  
(2) 無形資産を完成させ、さらにそれを使用又は売却するという企業の意図  
(3) 無形資産を使用又は売却できる能力 
(4) 無形資産が蓋然性の高い将来の経済的便益を創出する方法（とりわけ次のいずれ  
か） 
① 無形資産による産出物の市場の存在 
② 無形資産それ自体の市場の存在 
                                                   
54 眞田(2011) P.99 
55 藤田(2012) P.156 
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③ 無形資産を内部で使用する予定である場合には、無形資産の有用性 
(5) 無形資産の開発を完成させ、さらにそれを使用又は売却するために必要となる、  
適切な技術上、財務上及びその他の資源の利用可能性 
(6) 開発期間中の無形資産に起因する支出を、信頼性をもって測定できる能力  
 
 開発費にこのような取扱いを採用した論拠として、外部から取得された無形資産と開発
行為やその他の行為により生じる自己創設の無形資産に関する定めの間には、どのような
差異も存在すべきではないという点を挙げている(IAS 第38 号BCZ 第40 項)。 
 このように開発費のオンバランス化に関して、IFRSでは6つの要件を求めている。これを
2つのカテゴリーに分解すると、(1)～(5)までは、開発中の無形資産によって、企業が将来
の収益を獲得する蓋然性が高い（probable）と考えるための要件と言える。そして、(6)
は、開発中の無形資産の取得原価を信頼性をもって測定できるための要件と言える56。 
また、蓋然性について、研究開発支出の蓋然性を立証できる例として、IFRSでは以下の
項目を挙げている。「無形資産を完成させ、使用し、それから便益を入手するのに必要と
なる資源の入手化可能性は、必要とする技術上、財務上およびその他の資源を示す事業計
画、およびこれらの資源を確保する企業の能力(IAS第38号第61項)。」 
さらに、取得原価の信頼性については、企業の原価計算システムにより、給料その他の
支出のような、内部で創出される無形資産の取得原価の信頼性をもって測定できることが
多い(IAS第38号第62項)と記されていることからも分かるように、過去の支出を基礎とし
た人的資源は、測定の裏付けとして、支出があるため、信頼性を満たすことができると考
えられる。 
また、通常、企業が開発活動を行うのは、それを完成させ将来の収益の獲得に役立てよ
うとする意図があるためであり、そのような意図なくして企業が開発活動を行うとは考え
にくい。また、開発の成果を利用する方法についての見込みもないまま開発活動を行うこ
とも考えにくい。そのため、(2)の要件や、 (4)の要件は、多くの場合に満たされるとも考
えられる。よって、実質的な要件は、これら以外の要件、すなわち無形資産の開発の完成
の可能性に関する(1)、(5)の要件や、開発の完成した無形資産の使用又は販売の可能性に関
する(3)、(5)の要件であると考えられる57。 
                                                   
56 研究開発費に関する論点の整理  39 項 
57 研究開発費に関する論点の整理 40 項 
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これらを満たす開発局面として次のような例が挙げられている。 
 
 生産又は使用する以前の、試作品および模型に関する設計、建設およびテスト 
 新規の技術を含む、工具、治具、鋳型および金型の設計 
 事業上生産を行うには十分な生産性のない規模での、実験工場の設計、建設および操業 
 新規のまたは改良された材料、装置、製品、工程、システムまたはサービスに関して選
択した、代替的手法等についての設計、建設およびテスト (IAS第38号第59項) 
 
以上、研究開発支出について、米国基準とIFRSを比較・検討した。その結果、過去の支
出をオンバランス化する要件として、将来の経済的便益の蓋然性と測定の信頼性が挙げら
れる。特に、蓋然性について、将来の経済的便益となる蓋然性を裏付けるような資料の提
示を求めているが、その多くは、客観的な事実よりも経営者の意思及び能力を確認するも
のであることが言える58。人的資源と研究開発支出を比較する場合、研究開発支出は、主
に製品開発に伴う支出が対象であるため、単純に比較することはできない。しかし、オン
バランス化に求められる要素として共通すると考えられるのが、将来の経済的便益の蓋然
性である。IFRSでは、オンバランス化について6つの要件を求めることで、蓋然性を確保
している。これを人的資源に当てはめて考えた場合、蓋然性を確保するために何らかの要
件が必要になると考えられる。 
 
第3節 ソフトウェアとの関連性 
 
第1項 我が国の取扱い 
  我が国のソフトウェアに関する会計処理は、「研究開発費及びソフトウェアの会計処理
に関する実務指針」（以下実務指針と略す）において示されている。ソフトウェアには受注
制作のソフトウェア、販売目的のソフトウェアなどあるが、本稿では、自社利用のソフト
ウェアのみを取り上げる。自社利用するソフトウェアについては、研究開発費の取扱いと
は異なり、資産計上が認められている。要件は以下の通りである。「当該ソフトウェアの利
用により将来の収益獲得又は費用削減が確実であることが認められるという要件が満たさ
れているか否かを判断する必要がある。その結果、将来の収益獲得又は費用削減が確実と
                                                   
58 藤田(2012) P.113 
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認められる場合は無形資産に計上し、確実であると認められない場合又は確実であるかど
うか不明な場合には、費用計上する(実務指針第11項)。」 
つまり、資産計上の要件として、将来の経済的便益の獲得が確実であることが求められ
ている。その具体例としては、ソフトウェアの利用により人件費の削減が確実に見込まれ
る場合や、業務の効率化が図れる場合などである。さらに、ソフトウェア制作の意思決定
の段階から制作の意図・効果が明確になっていることも挙げられる(実務指針第11項②)。 
以上から、ソフトウェアは、研究開発費と異なり、将来の経済的便益の獲得が確実であ
るケースが想定されているため、オンバランス化が認められているといえる。  
我が国において、研究開発費はそもそも、将来の便益の獲得可能性が不確実であること
から、将来の便益の蓋然性は評価できないことを指している。また、ソフトウェアでは、
将来の経済的便益の獲得が確実である場合に、オンバランス化が認められているため、蓋
然性の高さではなく確実性が求められている。つまり、自己創設の無形資産は、我が国に
おいて、将来の経済的便益の獲得が確実でなければオンバランス化できないと考えられる。 
 
第2項 IFRS の取扱い 
 IFRS では、ソフトウェアも研究開発費と同様に IAS 第 38 号の規定に従うとされてい
るため、オンバランス化に求められる要件は将来の経済的便益の蓋然性と測定の信頼性で
ある。よって、我が国との大きな違いは、将来の経済的便益の獲得可能性である。IFRS
では、蓋然性を求めているため、ある程度高い水準の獲得可能性が必要になるが、我が国
では将来の経済的便益を確実に獲得できなければならない。 
 
第4節 過去の支出のオンバランス化における課題 
過去の支出のオンバランス化について、米国基準と IFRS の研究開発費やソフトウェア
の会計処理との比較・検討を行った。研究開発費にしろソフトウェアにしろ、我が国の基
準では、経営者の裁量を小さくすることにより、投資家の意思決定有用性の向上を図ろう
としていると推測できる。一方、IFRS では、経営者の裁量の余地が増加するというデメ
リットを抑えつつ、見えざる資産に関する経営者の判断・評価・考え方が外部者に伝達さ
れるというメリット59も生かしているように考えられる。 
検討の結果、人的資源は、資産の認識要件として尐なくとも、将来の経済的便益の蓋然
                                                   
59 中野(2008) P.42 
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性と信頼性を満たすことが必要であると考えられる。しかし、人的資源は、有形資産と異
なり、物理的な実体による制約がなく、複数の用途での利用が容易であるなど、より多様
な利用形態が想定されることから、経済的な効果の及ぶ期間の見積りがより困難である60
と推測される。よって、将来の経済的便益の蓋然性を評価すること自体困難であると考え
られる。よって、資産の定義に加え、認識要件も満たしていない可能性が高い。このよう
に人的資源のオンバランス化は、既存の会計ルールの枠内では非常に困難であると言える。 
 
 
第4章 将来支出のオンバランス化の考察 
 
第1節 将来支出を基礎とした人的資源の当初測定・事後測定 
 
前述したように人的資源のオンバランス化は、将来の給料等の支払義務によっても考え
られる。なぜなら企業は、雇用契約によって、将来給料を支払う義務が生ずると考えられ
るからである。よって、将来給与について、企業の経営者および従業員個々人につき、定
年退職時までに支払が予想される給与所得の流れを、一定の割引率を用いて割引計算し、
それぞれの現在価値を求め、これを合計して人的資源価値とすることができる。一方で、
過去の支出のオンバランス化と同様に、インカム・アプローチによる測定も考えられるが、
第 2 章で指摘したように財務報告の目的に反するため、コスト・アプローチによる測定が
適当だと考えられる。 
そして、このような評価法においては個人の提供する労働力の対価に基づいて人間資産
の現在価値を測定しようとするものであり61、将来の支出の現在価値としてとらえている。
過去の支出のオンバランス化とは異なり、能力や経験などをもとに考えられた賃金によっ
て測定されることになるから、従業員のナレッジを反映するものとなる62という考えもあ
る。 
このように人的資源を算定する場合、測定値は貸方の支払義務の現在価値から導かれる。
つまり、このような処理はリース会計と同じであるので、リース契約と雇用契約には類似
                                                   
60 無形資産に関する論点の整理 19 項 
61 黒川(1994) P.4 
62 加藤(2007) P.209 
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性があるのではないかと考えられる。 
将来の支出に基づいた場合においても、当初測定だけでなく、事後測定も考慮する必要
がある。事後測定では、過去の支出と同様に償却や減損といった論点が当然考えられる。
事後測定において過去の支出と取扱いに大きな相違はないと考えられるため、ここでは省
略する。 
以上、将来の支出を基礎とした人的資源の当初測定・事後測定について検討した。以下
に将来支出を基礎としたオンバランス化の具体的な仕訳を示す。 
  
 
（1）人的資産の獲得（従業員の採用） 
  （借方）人的資産        （貸方）将来給与（将来給与支出の割引現在価値） 
 
 （2）人的資産の償却（各期） 
  （借方）人的資産償却        （貸方）人的資産償却累計 
                          または 
                         人的資産 
 （3）給料等の支出（各期） 
  （借方）将来給与           （貸方）現金 
  （借方）支払利息                             63 
 
まず、この仕訳において従業員の雇用時に、当該人間に対して退職時までに支払うこと
になる給料等の支出の割引現在価値を将来給与勘定として、負債に計上すると同時に同額
を人的資源として計上する。また、能力開発支出などがあった場合には、支出の一部が資
産に計上される。そして、各期に償却費が計上される。さらに、給料の支払により、将来
給料が減額し、当初の見積りに変更がなければ、支出額との差額が支払利息となる。 
人件費を活動別に分類した際に、利用費として区分されていた給料までも人的資源とし
てオンバランス化される。雇用時に人的資産を認識することにより、物的資産の購入ある
いはリース契約をするのと同じように、慎重な判断がなされ、安易な雇用は抑制される64た
                                                   
63 黒川(1994) P.12 
64 黒川(1994) P.12 
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め、経営へのインパクトは非常に大きくなる。 
 
 
第2節 リース会計との関連性 
 
第1項 現行のリース基準との関連性 
先にも述べたように、企業は安定的雇用契約によって、将来給料を支払う義務が生ずる
と考えられる。そのため、この契約はリース契約と近い性質を持つと考えられる。 
ここで、現行のリース取引について整理する。我が国のリース取引の処理は「リース取
引に関する会計基準」に定められている。リース取引は要件によって、ファイナンス・リ
ースとオペレーティング・リースに分類され、それぞれに会計処理が定められている。 
我が国のリース会計では、法的形式よりも実質優先主義を取っており、割賦購入の場合
と整合するように処理することを求めている。リース会計において、この割賦購入との類
似性が成立するのは、物件の所有に伴うリスクと便益が実質的にすべて移転する場合と考
えられる65。そして、リスクと便益の全部移転が生じる要件として「ノン・キャンセラブ
ル(リース契約に基づくリース期間の中途において当該契約を解除することができない)」
と「フル・ペイアウト(当該契約に基づき使用する物件（リース物件）からもたらされる経
済的利益を実質的に享受することができ、かつ、当該リース物件の使用に伴って生じるコ
ストを実質的に負担すること)」を要求している。なお、国際的な会計基準においても同様
の要件が設定されている。特に、フル・ペイアウトの要件については、企業による会計操
作の余地を狭めると共に、アウトプットの会計情報の比較可能性を高めるために、数値基
準を用いていて判断している66。しかし、この数値基準が趣旨とは反対に、会計操作を招
いているとして問題視されている。 
ファイナンス・リースは、上記の2つの要件を満たしたものであり、その所有権の有無
によって、所有権移転と所有権移転外のファイナンス・リースに区分される。ファイナン
ス・リースには売買処理が適用されるため、所有権の有無によって処理が変わることはな
い。つまり、リース取引においても概念フレームワークと同様に所有権の有無は、資産の
定義の一部である「支配」と必ずしも連動していないことが見て取れる。 
                                                   
65 加藤(2007) P.160 
66 茅根(2009) P.4 
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現行制度において、リースの本質は割賦購入すなわち所有権の売買と捉える割賦購入説
67をベースに成り立っている。しかしながら、所有権移転外ファイナンス・リースのよう
に使用権に基づく取引もオンバランス化している。よって、所有権の資産認識を基本とし
ながら使用権の資産認識も条件付きで認めるという形になっている68。 
 ここからは、雇用契約について、現行のリースの基準と当てはめて考察する。安定的な
雇用契約が上記に挙げたリースの要件を満たしているならば、オンバランス化できる可能
性は高いと考えられるため、それぞれについて検討する。まず、「ノン・キャンセラブル」
である。リース契約の期間の中途解約ができない状態を、安定的な雇用契約に置き換える
と、それは、企業側も労働者側も雇用契約を解除できない状態であると考えられる。企業
側から雇用契約を解除することは法律で特段の事情がある場合を除き、厳しく制限されて
いる。具体的には、以下のように定められている。 
「期間の定めの無い雇用契約（無期雇用）では、解雇は、客観的に合理的な理由を欠き、
社会通念上相当であると認められない場合は、その権利を濫用したものとして、無効とな
る（労働契約法16条）」つまり、企業側からすれば、雇用契約はノン・キャンセラブルにな
る可能性がある。 
 しかし、労働者側は前述したように、特別な契約を結んでいない限り自由意思で退職な
いし転職することが可能であるため、雇用契約が継続するかは不確定である。よって、労
働者側から見れば、契約はノン・キャンセラブルではないと考えられる。つまり、労働契
約は従業員が退職できる以上、ノン・キャンセラブルではないと考えられる。 
 以上から、現行のリースの基準に照らし合わせてみると、将来の給与等の支払義務は、
ノン・キャンセラブルの要件を満たすことができないため、計上できないと考えられる。 
 
 
第2項 使用権モデルとの関連性 
現行の基準は、財務諸表利用者のニーズを満たしていないとして、以下のように批判さ
れている69。 
 
                                                   
67 加藤(2007) P.117 
68 加藤(2007) P.67 
69 IASB(2009) par,1.12 
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(a) 多くの利用者は、オペレーティング・リースは借手の財務諸表に認識されるべき資
産及び負債を生じさせると考えている。したがって利用者は、これらの資産又は負債
を認識し、リース契約が損益に与える影響を反映させようとして日常的に調整を行っ
ている。しかし、財務諸表の注記から利用者が得られる情報は、認識された金額に対
して利用者が信頼できる調整を行うには不十分である。 
(b) リースに関して非常に異なった2つの会計モデル（ファイナンス・リース・モデル
及びオペレーティング・リース・モデル）が存在することは、類似の取引が非常に異
なって会計処理される可能性があることを意味している。これは、利用者にとっての
比較可能性を減尐させる。 
(c) 現行基準は、特定のリース分類を達成できるように、取引を組成する機会を提供し
ている。リースがオペレーティング・リースに分類される場合、借手は認識されない
資金源を得ることになるが、ユーザーがこれを理解することは困難であり得る。  
 
つまり、投資家にとってファイナンス・リースもオペレーティング・リースも意思決定
において、同質のものとして捉えている。しかし、会計基準上は分類があり、企業はその
分類を巧みに操ることで、オン・オフの切り替えができる。このような実情を踏まえると、
リースを分類することに対して有用性が本当にあるのか疑問であり、分類しないことによ
る有用性もあるのではないかと考えられる。 
そこで、IASBは、2010年に公表した公開草案において、使用権の移転の有無という観
点から、すべてのリース取引に単一の会計処理を定めることを提案している 70。これは、
リスクと便益の全部移転ではなく、一部移転によってもオンバランス化することを目指し
ている71。現行の会計基準では、リスクと便益の全部移転でのみ判断し、部分移転では、
オンバランス化できないことに問題があると考えられている。また、現行制度では、物件
の売買という性質を有しているが、使用権モデルでは使用権の売買と考えられている72。
つまり、借手は、リース資産(原資産)をリース期間にわたって使用する権利を表す資産(使
用権資産)と、リース料支払債務を認識することとなる73。これにより、ファイナンス・リ
ース、オペレーティング・リースの分類がなくなり比較可能性も高まるとされている。 
                                                   
70 この考え方を「使用権モデル」と呼ぶ 
71 加藤(2007) P.162 
72 加藤(2007) P.165 
73 IASB(2010) para.8 
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 さらに、使用権モデルでは、物件の使用がもたらす経済的便益を支配しているか否か、
その支配を継続させるために経済的義務を負っているか否かという観点が重視される。つ
まり、概念フレームワークの資産・負債の定義(使用権の取得および支払義務の確実性)に
注目しているといえる74。これにより、資産性・負債性を満たすすべてのリース契約がオ
ンバランス化の対象となる。そして、負債性が確実視される期間を示すものとしてリース
の解約不能性(ノン・キャンセラブル)がオンバランス規準になると考えられる75。よって、
現行の基準よりもオンバランス化の範囲が拡大する。 
 以上から、使用権は使用権資産として、リース契約の締結という過去の事象によって借
手が支配する資源であり、当該資源から将来の経済的便益が借手に流入することが見込ま
れることから資産の定義を満たしている76。 
また、相手勘定のリース料債務も、リース契約の締結から生じる借手の現在の義務であ
り、その決済により、経済的便益を有する資源が借手から流出することになると見込まれ
ることから負債の定義を満たす77。よって、資産性・負債性は満たされている。さらに、
使用権モデルでは、リース期間が12か月以下の短期リース取引についても、オンバランス
化を求めている。 
しかし、2013年になり、使用権モデルについて、2010年公開草案とは尐し異なる会計処
理がIASBから提案された。2010年公開草案では、すべてのリース取引に対して使用権モ
デル適用することが提案されていたが、2013年の再公開草案では、使用権モデルをベース
としながらも、リース取引を2つに分類することが提案されている。つまり、借手が原資
産に組み込まれた経済的便益の重要ではない部分を消費するかどうかに従って、分類する
としている。分類にあたっては、実務上の負担を考慮して、原則として不動産とそれ以外
という外観を基準にしている。また前者をタイプB、後者をタイプAと呼んでいる。タイプ
Aの会計処理は使用権モデルと同じ処理が適用される。しかし、タイプBには費用計上に関
するリンク・アプローチが採用されている。これは、使用権資産とリース支払義務を財政
状態計算書上で同時認識すると同時に、毎期定額のリース費用を損益計算書上に認識する
方法である78。これにより、2010年の公開草案において指摘されていたリース期間の最初
                                                   
74 角ヶ谷(2013) P.602 
75 加藤(2007) P.118 
76 リース会計に関する論点整理 P.8 
77 同 P.8 
78 角ヶ谷(2013) P.50 
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に支払利息が多く計上される「トップ・ヘビー」の状態が解消される。また、オンバラン
ス化が求められていたリース期間が12か月以下の短期リース取引については、使用権モデ
ルを適用せず、オフバランス化することを容認している。 
 以上、2013年再公開草案では、すべてのリース取引について、同一の会計処理を適用す
るという使用権モデルの当初のアプローチから大きく変更されている。 
 さて、このモデルを安定的な雇用契約に当てはめて検討する。現行の制度では、割賦購
入との類似性がベースにあるため、オンバランス化には、所有に伴うリスクと経済価値の
ほとんどすべての移転が求められている。しかし、使用権モデルでは、概念フレームワー
クとの整合性を重視しているため、使用権の移転がオンバランス化要件となる。これによ
り、所有できない労働力に対しても、使用権モデルを用いて、リース会計を適用できる可
能性がある。 
人的資源に使用権モデルを適用する際に重要なのが「支配」と「ノン・キャンセラブル」
を満たしているかである。「支配」は資産の定義であり、「ノン・キャンセラブル」は将
来の支払義務の確実性(負債性)をもたらすと考えられる。よって、両者が人的資源におい
て確認できれば、理論的にはオンバランス化可能である。人的資源において、使用権は、
人的資源を利用する権利になり、使用権モデルのリース料債務が将来の給与等の支払に該
当する。では、使用権モデルにおいて、労働力は資産として、将来の給与等の支払義務は
負債として認識されるのか。前述したように、労働者は、自由意思で退職ないし転職する
ことが可能であるため、支配できないと考えられる。また、支配できない以上、将来給与
等の支払義務は不確定である。よって、「支配」・「ノン・キャンセラブル」を満たすこ
とは難しいと考えられる。 
ただし、退職給付会計のように予測計算をすることで、上記の要素を満たす可能性があ
る。すなわち、個人との労働契約をみた場合、退職の自由があるため、支配できないこと
は確認した通りである。しかし個人の労働契約を単体で考えるのではなく、１つの束にま
とめて考えれば、離職率などを考慮して、企業が支配していると推定される労働力を認識
することが可能である。また、離職率など予測計算に用いる数値の妥当性が保障されれば、
全体的な雇用契約は、一見したところノン・キャンセラブルであるとみることができる。 
しかし、そのような推定的支配までも支配の概念に含まれるのか、本当に負債性があるの
かという問題点を有していることに変わりはない。 
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第3項 他の雇用形態における将来の支出 
前項までは、正社員を想定した無期雇用契約を前提として、将来の支出のオンバランス
化を検討していた。しかし、下図にあるように、正社員のような正規雇用者は全体の約60%
であり、非正規雇用者の割合も年々増えていることから、非正規雇用者のオンバランス化
も考える必要がある。非正規雇用者の多くは企業と有期雇用契約を結ぶことが多い。そこ
で、パートや契約社員のような有期雇用契約の場合には、人的資源としてオンバランス化
できるのか検討する。また、本項では、現行のモデルではなく、使用権モデルをベースに
検討を進める。 
 
 
図4－1 
正規・非正規の推移 
 
(出所：厚生労働省 非正規雇用の現状
http://www.mhlw.go.jp/seisakunitsuite/bunya/koyou_roudou/part_haken/genjou/) 
 
有期雇用契約を締結した場合においても、企業は無期雇用契約と同様に契約期間中、や
むを得ない事由がある場合を除いて、その契約期間が満了するまでの間において、労働者
を解雇することは認められていない（労働契約法第17条第1項）。また、労働者側も次のよ
うに契約の解除は制限されている。 
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「当事者が雇用の期間を定めた場合であっても、やむを得ない事由があるときは、各当事
者は、直ちに契約の解除をすることができる。この場合において、その事由が当事者の一
方の過失によって生じたものであるときは、相手方に対して損害賠償の責任を負う(民法第
628条)。」 
このように、企業側も労働者側も特段の事情がない限り、契約を解除できないように見
て取れる。しかし、労働者においては、1年を超える有期労働契約を締結した労働者で、
労働契約の初日から1年を経過した場合は、いつでも退職することが可能（労働基準法附
則第137条）という権利を有している。よって、1年以上の契約を結んでいても、途中で退
職する可能性があり、支配の要件を満たすことができず、将来の給与等の支払義務は必ず
しも存在するとは言えないと思われる。 
 よって、有期雇用においても支配の要件を満たさないと考えることができる。しかしな
がら、前述した有期雇用のケースは、企業と労働者が直接契約を結んでいることを想定し
ている。有期雇用には労働者と直接契約を結ぶ以外にも、人材派遣やアウトソーシングの
契約がある。特に人材派遣の場合、労働者は派遣元企業と契約しており、オンバランス化
の対象となる企業とは、派遣元企業が派遣労働契約を結んでいるのみである。そして、当
該労働契約に係る支出は費用計上されている。そこで、派遣労働についてオンバランス化
する余地があるか検討する。 
 まずは「支配」について考察する。この場合においても労働者は、前述したように労働
契約法などで守られているため、契約の途中で退職する可能性があることに変わりない。
しかし、それは派遣元企業を退職することを意味している。これにより、派遣先企業にお
いても当該労働者を失うが、派遣元企業との契約があるため、代わりの労働者が派遣先企
業に派遣されることになる。よって、人材派遣では、派遣先企業は労働者自身を支配して
いるのではなく、労働力を支配していると考えられ、無期雇用の支配の概念とは異なる。
労働力は契約によって、特別な契約を結んでいない限り、一定期間提供されることが確実
であるため、無形資産の定義の「支配」の要件を満たすと考えられる。また、この契約は
有期契約であり、有期契約の終了事由は期間の満了であるため、解除権を留保する特約が
ない限り、契約は原則的に解約不能になる79と考えられる。よって、ノン・キャンセラブ
ルの要件を満たすと考えられる。 
 つまり、最初に想定していた無期雇用契約など、企業と労働者が直接労働契約を結ぶ雇
                                                   
79 加藤(2007) P.221 
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用形態において、労働力と労働者は不可分だと考えている。そのため、企業は、労働者の
退職によって同時に労働力も失うと考えられ、退職の自由がある以上、どちらも支配でき
ないという考えである。一方、派遣労働など、企業と労働者が間接的に契約を結んでいる
雇用形態において、労働力と労働者は区分可能であると捉えている。よって、企業は、無
期雇用などと同じように労働者を支配することはできないが、労働力は契約によって実質
的に解約不能になる場合もあることから、支配できると考えられる。 
 人材派遣は、目的は様々あるにせよ、「労働力の賃借」に最も合致する雇用形態である
ため、リース取引との親和性は高いといえる。 
 
 
 
第3節 退職給付債務との関連性 
 
第1項 現行の退職給付会計の概要 
将来の支出のオンバランス化を考える際に、給料だけでなく退縮給付も考慮する必要が
ある。よって、正社員のように安定的な雇用契約を考えた場合、雇用した時点においても
将来給与だけでなく、退職金も含めて将来の支出を捉えると、どのようになるか考察する。 
我が国の企業会計において退職給付の性格は、労働の対価として支払われる賃金の後払
であるという考え方に立ち、基本的に勤務期間を通じた労働の提供に伴って発生するもの
と捉えている80。現行の退職給付基準では、退職給付見込額を期間勤務基準等で過去の勤
務に対応する分と将来の勤務に対応する分を配分し、前者を「当期末までに発生した退職
給付債務」と見なし、それを現在価値に割り引いて退職給付債務を算定する 81仕組みであ
る。よって、退職給付債務は「労働の提供」という事実が背景にあり、労働によってもた
らされた損益は既に実現していると考えられるが、将来の給料等には、雇用時点において
「労働の提供」という事実は存在していない。言い換えれば、退職給付債務は既発生であ
り、将来の給料は未発生である。現行の退職給付基準と将来の支出のオンバランス化を同
時に考えると、負債は、下図のようになる82。将来の給与は、雇用時点で全額を認識し、
                                                   
80 退職給付に関する会計基準 第 53 項 
81 醍醐(2007) P.9 
82 簡略化するために年金資産などは考えない。以下同様 
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給料の支払に伴って、負債が減尐する。一方、退職給付債務は雇用時点において、認識さ
れず、労働の提供と共に負債は増加する。 
 
図 4－2 
 
 
 
第2項 退職給付と将来支出との関連性 
ここで、将来支出のオンバランス化を考えた場合、給与のみならず退職金も含め、退職
給付見込額の現在価値は雇用時点で認識することになる。これを図解すると図 4－3 のよ
うになる。将来給与は、当然ながら時間の経過と共に減尐し、退職給付見込額の現在価値
は、利息費用分だけ増加していく。我が国の退職給付は、賃金の後払いという考え方をベ
ースにしているため、将来給与に含めて考えることに合理性はある。よって、整合性を保
つために、退職給付に関する債務は、労働の提供を受けた時に認識されるのではなく、将
来の給与と同様に雇用時点において認識する必要がある。よって、将来給与と同様に、雇
用時点で負債性を有している必要がある。しかし、これは、退職給付債務は労働を提供し
た時に生じるという現行基準の考え方に矛盾することになるため、将来給与のオンバラン
ス化は、退職給付基準の変更をもたらすことまで考慮しなければならない。 
 
 
 
 
 
 
雇用時点 退職時点 
将来給与 退職給付債務 
負債総額 
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図 4－3 
 
 
 また、現行の退職給付会計制度では、退職給付見込額のうち、当期までに帰属する部分
を退職給付債務として計上している。よって、将来支出のオンバランス化を考える場合、
オンバランス化されるのは退職給付見込額に相当する部分であるため、技術的には十分実
行可能であると考えられる。 
 ここで、退職給付見込額の算定方法を確認する。退職給付見込額は 2 つの計算基礎を基
に算定される。まず、1 つ目は、金融経済的な計算基礎であり、退職給付債務の計算対象
となる支払い見込み期間の全体を対象として、市場データや、市場関係者間で共有されて
いる予測数値などを参考にして設定する83。 
 
代表例：割引率、給付改定の予想、予想昇給率のうちベースアップに相当する部分  
 
2 つ目は人口統計的な計算基礎であり、本専門業務の対象となる集団の特性を反映するも
のである84。 
 
代表例：退職率、死亡率、一時金選択率、予想昇給率のうち年齢や経験年数との相関が見
られる部分 
将来給与も上記のような計算基礎を用いれば、ある程度計算可能であると考えられる。
しかし、給与には、例えば達成給や業績連動型の報酬など、企業の業績を基に決定される
部分も含まれる可能性がある。これは、長期に渡る企業の業績見込みが、バランスシート
                                                   
83 公益社団法人 日本年金数理人会 P.14 
84 同 P.14 
雇用時点 退職時点 
将来給与 退職給付債務 
負債総額 
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に反映されるおそれがあるため、信頼性が大きく損なわれる危険性も有している。さらに、
従業員の退職の自由がある場合、ノン・キャンセラブルを満たさない問題点も有している。  
また、退職金についても、使用権モデルをベースに考えると、退職給付債務85が雇用時
点で負債性を有するためには、労働者と企業で取り決められた退職金に関する契約がノ
ン・キャンセラブルを満たしている必要があると考えられる。しかし、雇用時点では、従
業員に退職の自由があるため、いくら退職金を払うか確定しておらず、ノン・キャンセラ
ブルとは言えないと考えられる。 
 
 
 
第5章 人的資源のオンバランス化の検討 
 
 
第1節 意思決定有用性の概念 
 
第１章で述べたように、投資家の企業価値評価に役立つ情報として、利益情報の有用性
が挙げられる。仮に資産の定義や認識規準を十分に満たしていない過去の支出であっても、
オンバランス化することで利益情報がより有用なものになるのであれば、今後全体を検討
する余地がある。そこで、意思決定有用性はどのような概念に支えられているか整理する。 
我が国の概念フレームワークによれば、意思決定有用性は、「意思決定との関連性」や
「信頼性」の下位特性に支えられている。さらに、意思決定との関連性は、情報価値の存
在と情報ニーズの充足という特性によって支えられている。情報価値は投資家の予測や行
動が当該情報の入手によって、改善されることをいう。そして、新たな基準による情報価
値は不確かな場合も多いため、投資家による情報ニーズの充足が情報価値を期待させる86。 
また、信頼性は、中立性・検証可能性・表現の忠実性などに支えられ、会計情報が信頼に
足る情報であることを指している87。 
 初めに述べたように、無形資産は今や企業価値創造の源泉となっており、その重要性も
                                                   
85 これ以降、退職給付債務は、現行の基準における退職給付債務でなく、退職給付見込額の現在価値と
いう意味で使用している 
86 概念フレームワーク 第 2 章 4 
87 概念フレームワーク 第 2 章 6 
  
57 
 
飛躍的に高まっている。このような現状を考慮すると、人的資源への支出や研究開発支出
に対して、投資家の意思決定関連性は程度の大小はあるにせよ、備わっていると考えられ
る。しかし、意思決定との関連性があるからといって無制限に、無形資産に関する会計情
報を開示することは、必ずしも意思決定有用性を高めるわけではない。会計情報の信頼性
が保証されていないと意思決定有用性は高まらないと考えられる。 
よって、無形資産の会計情報の有用性は、情報の利用目的に対する意思決定との関連性
と情報の信頼性とのトレードオフで決まることから、無形資産情報に意思決定との関連性
が確認されれば、それらの信頼性がどこまで保証されるかを分析して、両者の最適なバラ
ンスをはかっていくことが必要である88。 
 
第2節 意思決定有用性の検討 
 
第 1 章で述べたように、財務報告の目的は、投資家による企業成果の予測や企業評価の
ために、将来キャッシュフローの予測に役立つ情報を提供することである。そして、その
情報に求められるのは意思決定有用性である。 
そこで、財務報告に含めるべきか目安となるのが、財務諸表の構成要素の「定義」であ
る。この定義は絶対的なものではなく、定義を満たしていなくとも意思決定有用性の観点
から、財務報告の対象となるものはあり得る89。一方で、経済的便益や義務の発生する可
能性が低いような事象までも対象にすると、情報量が多く不確かなものになり、投資のポ
ジションを開示する役割が失われてしまう可能性がある。よって、認識規準を設けること
で意思決定有用性に資するようにしている。 
さて、これまでの、考察の結果を資産(無形資産)の定義や認識規準、将来支出の負債性
についてまとめると以下の図のようになる。 
 
 
 
 
 
                                                   
88 藤田(2012) P.53 
89 概念フレームワーク 第 3 章 序文 
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図 5－1 
 支配 識別可能性 蓋然性 信頼性 負債性 
過去の支出 
・教育・訓練
支出など 
× × × △ ― 
将来の支出 
・企業との直
接的な契約 
× ○ × × × 
・企業との間
接的な契約 
○ ○ ○ ○ ○ 
 
 
第1項 過去の支出のオンバランス化 
教育・訓練費などの過去の支出は、退職の自由があるため、無形資産の定義である「支
配」を満たしていないことを確認した。これらの支出は売却や賃借することはできず、契
約などに基づいていないため、「識別可能性」が欠如していると考えられる。よって、無形
資産の定義を十分に満たしていないと考えられる。 
また、過去の支出に基づいているため、会計数値の裏付けがある観点では、信頼性があ
ると考えられるが、どの支出が将来の経済的便益をもたらす投資にあたるか見積もること
は困難である。さらに蓋然性について、研究開発支出のような合理的な基準を示すことは
困難である。また、蓋然性を評価する有効な手段もないため、評価自体が困難である。以
上から、定義や認識規準を十分に満たしておらず、オンバランス化には多くのハードルが
存在する。 
現行の会計制度の中では、そのオンバランス化は困難であるが、教育・訓練支出のよう
な過去の支出は、第 1 章で確認したように利益情報と結びついている。投資家の意思決定
に有用な利益情報の中に、本来は投資にあたる過去の支出が混在している以上、それをオ
ンバランス化して各期に配分するほうが、利益情報の精度が増す。しかし、このような利
益情報が、投資家の意思決定有用性を高めるには、情報価値の増大と信頼性の保証が必要
になってくると考えられる。 
この点、同じ過去の支出である研究開発支出と対比して考える。研究開発支出も、オン
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バランス化し配分することで利益情報に変化を及ぼす。このような利益情報は、費用処理
よりも経営者の判断や評価が介入した利益情報とみることもできる。利益情報が意思決定
に有用であるためには意思決定との関連性や信頼性を明らかにする必要がある。 
まず、意思決定との関連性について、研究開発支出は、経営者と外部利害関係者間の情
報の非対称性が大きく、その情報問題を克朋するために、積極的な財務報告が社会的に求
められている90。また、価値関連性の実証研究により、オンバランス化による情報価値の
増大も明らかになってきた背景が存在する91。よって、研究開発支出のオンバランス化に
は情報価値が存在しており、意思決定との関連性も高いと考えられる。さらに、研究開発
支出は、オンバランス化の際に、要件を課すことで、蓋然性を確保しており、会計情報の
信頼性を一定程度確保しようとしている。つまり、経営者の判断や評価が介入した利益情
報であっても投資家にとって有用であるとみてとれる。そして、オンバランス化により将
来の収益との対応関係が明らかになり、これを各期に配分することで、利益が平準化され、
将来キャッシュフローの推定に役立つ利益情報を提供できると考えられる。  
 一方、教育・訓練などの支出は、研究開発支出のような価値関連性の実証研究はなされ
ていないため、オンバランス化に伴う情報価値どの程度あるか明らかではない。ただし、
研究開発支出のように無形資産であるため、情報の非対称性は存在していると考えられる
が、情報ニーズがどれ程あるか明確でないため、意思決定との関連性は現時点で明らかで
はない。また、先ほどで指摘したようにオンバランス化には、将来の経済的便益流入の蓋
然性という点で問題を有している。研究開発費とは異なり、将来の経済的便益流入の蓋然
性を評価するような手段がないため、蓋然性の程度が分からない。なぜなら、退職の自由
がある限り、企業は労働力を完全に支配できないため、蓋然性評価の基礎となる労働力が
提供されるのか不確実だからである。蓋然性は、教育・訓練支出と研究開発支出などとの
最も大きな違いと思われる。 
蓋然性の違いは利益情報に大きな影響を及ぼす。第 3 章で述べたように研究開発支出や
ソフトウェアへの支出では、蓋然性または確実性が求められている。それは、蓋然性が備
わっていることが、収益との対応関係が明らかであることを意味しているため、蓋然性の
高さが保証されないと利益情報の有用性が損なわれると考えられる。つまり、将来の経済
的便益の蓋然性が高くないと、関係のない収益と対応し、算定される利益は企業の成果を
                                                   
90 中野(2008) P.835 
91 中野(2008) P.836 
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適切に反映していないことになり、利益情報の有用性が損なわれるのである。  
教育・訓練支出に伴う人的資源は、退職によって簡単に喪失してしまう。人的資源が将
来の経済的便益となりうるかどうか企業が信頼性をもって予測するのは困難であり、支出
の効果は経営者であっても事後的にしか確認できないと考えられる92。仮に意思決定との
関連性が確認されても、蓋然性の確保ができないままオンバランス化した所で、利益情報
が投資家にとってより有用なものになる保証はないと考えられる。よって、現時点で教育・
訓練支出などの過去の支出をオンバランス化することは、意思決定有用性の観点からも現
時点では困難であると思われる。 
 
 
第2項 企業との間接的な契約のオンバランス化 
派遣労働のように企業と間接的な契約を結んでいる形態では、派遣労働契約の存在によ
り、労働力の支配は可能である。また、契約は派遣先企業が解除権を留保していない限り、
解約不能であるため、ノン・キャンセラブルになり負債性も備わっているといえる。さら
に、企業は、契約期間にわたり、労働の提供を受けることが確実であるため、経済的便益
が流入も確実である。さらに、派遣元企業に支払う金額は、契約で決まっているため、信
頼性がある。よって、使用権モデルにおいて、理論上はオンバランス化可能である。 
第4章で述べたように、画一的にリースの性質を分ける現行のリース基準の考え方は極
端であったと言える。リース取引には、リスクと経済的便益の移転という観点から、レン
タルとみなしえるものから、割賦購入とみなしえるものまで幅広く存在していると考えら
れる。つまり、リスクと経済的便益が全く移転していないものから全部移転しているもの
まであると言える。両者は両極端に位置しているのにも関わらず、現状、割賦購入とみな
しえるものだけがオンバランス化されている93。よって、レンタルと割賦購入の中間に位
置するリース取引はオフバランス処理されている。しかし、投資家は中間的なリース取引
の中にも、リース期間の権利・義務が確定的なリースに関しては、事実上、資産・負債に
あたると考えているのではないか。だからこそ、オペレーティング・リースの注記から財
務情報を修正していると考えられる。よって、確定的な契約に関して、オンバランス化す
ることで、将来の支払義務にあたる負債が計上され、そこから様々なリスクを投資家に伝
                                                   
92 藤田(2012) P.29 
93 米山(2003) P.68 
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達できるため、確定的な契約のオンバランス化はストック情報として、投資家にとって有
用であると考えられる。また、現行のオペレーティング・リースの注記情報は不十分であ
ることが指摘されているため、注記によらず、オンバランス化した方が、投資家にとって
情報価値の増加をもたらし、ひいては意思決定有用性の向上をもたらす。 
ここで、先ほど述べた中間的なリースに共通する特徴として、使用権・利用権の存在が
以前から指摘されている94。使用権モデルは、リース期間の権利・義務が確定的な中間的
位置に属するリースをオンバランス化できるため、投資家にとって有用であると考えられ
る。権利・義務が確定的な項目についてオンバランス化することが、投資家にとって有用
になるのであれば、それは「モノ」だけに限る必要性はないと考えられる。「ヒト」につ
いて権利・義務が確定的な項目があればオンバランス化した方が投資家の意思決定有用性
は増すと考えられる。人的資源への支出の中で確定的な契約という性質を有しているのが、
派遣労働契約である。労働派遣契約は、企業と間接的に契約を結んでおり、契約により権
利と将来の支払義務が確定しているため、確定的な契約と言える。確定的な契約をオンバ
ランス化することが投資家にとって有用であるので、オンバランス化すべきと考えられる。 
確定的な契約をオンバランス化する理由として、負債の情報からもたらされるリスクを
挙げた。確定的な契約は、将来に支払うべき債務が確定していると考えられるため、それ
をオンバランス化することで財務諸表利用者にリスクを伝達できると考えられる。リスク
には、キャッシュフローのボラティリティが発生するという意味でのリスクと、倒産する
危険度を意味するリスクの 2 種類が想定される。ここでは、前者をリスク、後者を倒産リ
スクと呼ぶことにする。 
 上記のような契約をオンバランス化することにより、リスクが開示され、投資家の意思
決定に資すると考えられる。つまり、リース契約で言えば、リース料を払う代わりに、リ
ース物件を上手く利用することにより、将来キャッシュインフローの増大が見込まれる。
一方、リース料は毎期払い続けなければならないため、リース物件が思うように将来キャ
ッシュインフローを獲得しない場合、将来キャッシュアウトフローの増大をもたらす。よ
って、オンバランス化によって負債を計上することは、投資家に契約による将来キャッシ
ュフローのボラティリティが生じるというシグナルを出すことができるため、投資家の意
思決定に有用だと考えられる。また、リース料の将来キャッシュアウトフローは固定され
ているため、リースの利用度合いが高まるほど、倒産リスクも上昇することが想定される。
                                                   
94 米山(2003) P.69 
  
62 
 
よって、オンバランス化することで倒産リスクを示すことができ、企業価値評価にも重要
であるため、投資家の意思決定に有用であると考えられる。 
同じことがヒトを雇用した場合にも考えられる。ヒトを雇用することは将来キャッシュ
フローのボラティリティが生じることを意味しており、そのボラティリティの可能性を開
示することで、投資家の意思決定に資すると考えられる。さらに、雇用調整が効く派遣労
働であっても、数年間キャッシュアウトフローが固定されることは十分に想定されるため、
利用度合いによっては倒産リスクの開示に繋がると考えられる。 
以上から、確定的な契約をオンバランス化することは投資家にとって有用な情報を提供
すると思われる。また、ヒトを雇用したことにより、どれ程キャッシュフローが増減した
かという情報は、結果的に利益に反映されるため、投資家は利益情報から人的資源への投
資の成否を評価できる。 
 
第3項 企業との直接的な契約のオンバランス化 
将来の支出には、正社員のように企業と直接的な契約を結ぶ形態と、派遣労働のように
間接的に契約を結んでいる形態が存在することを明らかにした。直接的な契約に関して、
従業員には退職の自由があるため、支配できないと結論付けた。また、退職の自由がある
ため、将来の経済的な便益が発生する可能性が不確実であり、不確実である以上そこから
もたらされる数値に信頼性もないと考えられる。 
さらに、将来の支出においても、「退職の自由」という問題がオンバランス化を左右す
る重要な要素として存在している。特に、将来の支出が生じるリース会計と比較した場合、
使用権モデルとの親和性は高いものの、負債性をもたらす要件である「ノン・キャンセラ
ブル」について、退職の自由によって満たすことができないと考えられる。よって、要件
にあてはめると現行の基準上ではオンバランスできないと考えられる。 
リースとの関係で、確定的な契約をオンバランスすべきという立場に立てば、正社員な
どの将来給与などは支払や、その期間が確定しているものではないため、未確定な契約で
あると言え、オンバランス化すべきでないと考えられる。また、仮に退職給付のような予
測計算を用いてオンバランス化した所で、経営者の恣意性が介入するため比較可能性が、
また、資産・負債の定義を満たしていないため内的整合性が失われる。よって、現行の費
用処理よりも情報価値が毀損するおそれも考えられるため、オンバランス化する有用性は
尐ないと思われる。 
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オンバランス化することに有用性は尐ないとしても、前述した 2 種類のリスクは存在す
ると考えられる。間接的な契約よりも、正社員のような直接的な契約は、雇用調整が効き
にくい分、企業にとってリスクが高いと考えられる。つまり、派遣労働などでなく、正社
員の雇用を選択したことは、前者よりも将来キャッシュフローのボラティリティが高いと
言える。このようなボラティリティは投資家の意思決定に関連するため、ボラティリティ
が生ずる可能性を投資家に伝達する必要があると考えられる。 
また、ヒトを雇用することは企業の倒産リスクに影響する可能性がある。前述したよう
に、事業活動の成否に関わらず、キャッシュアウトフローはある程度固定される。特に正
社員は、法律により雇用が保障されているため、キャッシュインフローが減尐した場合に
雇用調整が基本的にはできない。さらに、正社員を解雇しようとしても、企業が倒産に近
しい状況にならないと社会通念上認められないなど、正社員を雇用することはある意味リ
スクの高い投資といえる95。よって、企業は、キャッシュインフローを生まなければ倒産
リスクが上昇する結果になる。このことは、企業価値にも大きな影響を及ぼす。倒産リス
クが上昇するに従って資本コストも上昇し、企業価値の減尐をもたらす。そして、企業価
値に大きな影響を与える以上、投資家の意思決定に関連するため、倒産リスクの予測が投
資家にとっても必要となる。 
 そこで、企業には、投資家の予測に資するような開示が求められると考えられる。一つ
の方法が、将来のキャッシュアウトフローの情報を負債として開示することである。しか
し、この場合確定的でないと負債とは言えないため、正社員の将来給与などはこの方法に
より開示すべきでない。そして、二つ目の方法が、キャッシュアウトフローの情報を注記
として開示することである。現行のオペレーティング・リースでは、この方法が採用され
ており、未経過リース料が注記として開示されている。正社員の給与支払は金額的重要性
が高く、2 つのリスクに大きな影響を及ぼすため、何らかの方法で、将来のキャッシュア
ウトフロー情報を開示することは投資家にとって有用であると考えられる。よって、負債
ではなく、注記によってキャッシュアウトフロー情報を開示する方法が最適だと思われる。 
 現行のディスクロージャー制度において、有価証券報告書では、従業員の状況として人
数や平均給与などは開示されているが、これらは人的資源に関するストック情報であり、
フロー情報は開示されているとは言えない。そのため、注記によってフロー情報を開示す
                                                   
95 従業員を解雇する場合、判例によると以下の 4 要件を満たす必要があると考えられている(東京高裁昭
和 54 年 10 月 29 日判決)。 
1．人員整理の必要性 2．解雇回避努力義務の履行 3．被解雇者選定の合理性 4．手続の妥当性 
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ることに有用性はあると考えられる。したがって開示されるべき情報として、数年間に想
定される従業員の増減と、それに伴う給与総額の増減が適切なのではないかと思われる。 
 
 
第3節 人的資源の今後の展望 
 
本稿では、人的資源について、過去の支出はオンバランス化できないと結論付けた。そ
して、将来の支出について、間接的な契約はオンバランス化し、直接的な契約はオンバラ
ンス化せず、注記として開示すべきという結論に至った。また、利益情報の観点から、過
去の支出はオンバランス化することにより利益にノイズが含まれる可能性があり、かえっ
て情報価値を毀損させてしまうおそれがあるため、利益情報の有用性は向上しないと考え
られる。さらに、将来の支出においては、利益のインパクトは殆どないが、人的資源への
投資によるキャッシュフローの増減は、結果的に利益に反映される。よって、人的資源の
フロー情報と利益情報を用いることで人的資源投資の成否を評価できるという有用性はあ
るのではないか。 
現時点では、このような結論であるが、時代によって、会計基準が変わってきた経緯を
みると、人的資源についてもその開示が変わる可能性は十分にあるといっても過言ではな
い。特に正社員の給与などは、退職金と比べると金額的重要性著しく高いため、これらが
オンバランス化された際の影響は非常に大きいと推測できる。よって、慎重な議論が必要
になってくるであろう。 
先にも述べたように、ヒトは、企業活動の根本であることはこれからも変わらない一方
で、ヒトは経営資源の中で最も把握しづらいことにも変わりないと考えられるため、ヒト
に関する情報を、どのように開示するべきかこれからも研究は必要になってくるであろう。 
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おわりに 
 
本稿は、人的資源が重要な経営資源であるにも関わらず、オンバランス化されていない
ことに大きな疑問をもったところから始まっている。そのため、人的資源のオンバランス
化の検討が本稿の目的である。はじめに、企業価値と人的資源の関連性において、利益情
報の有用性を明らかにした。また、利益情報のみならず、ストック情報にも有用性がある
ことを示した。人的資源の性質を明らかにするために、支出の生じる時点によって、「過
去の支出」と「将来の支出」に分けて検討していった。利益情報という面で過去の支出と、
ストック情報という面で将来の支出との検討を行った。しかし、会計上で、人的資源を認
識しようとすると多くの問題が発生することが明らかになった。特に人的資源に対する直
感を、会計理論に適用しようとすると、多くの場面において噛み合わない結果となった。
よって、人的資源のオンバランス化は積極的に行うべきでないという結論に至った。特に
オンバランス化で大きなハードルになっているのが、「将来の経済的便益の蓋然性」と「確
定的な契約」である。過去の支出においては、蓋然性が保たれていないため、オンバラン
ス化を否定した。しかし、人的資源の価値関連性の実証研究が進めば、蓋然性が明らかに
なる可能性がある。そうすれば、過去の支出のオンバランス化が実現される可能性も高い
と言える。 
また、本稿では、企業との直接的な契約が確定的でないため、オンバランス化を否定し
た。しかし、この場合も確定的かどうかの判断は、雇用に関する法律に依存している。よ
って、法律が変われば契約の考え方も変わり、オンバランス化できる可能性も考えられる。
また、本稿では、確定的な契約が投資家の意思決定に有用であると考えているが、経済情
勢の変化などにより投資家の情報ニーズも変化する可能性がある。つまり、退職給付のよ
うな予測計算によって算定された将来給与等について、現在の処理よりも情報価値が高ま
ると投資家が考えるならば、確定的な契約でなくてもオンバランス化することに意味があ
るかもしれない。よって、人的資源の情報ニーズがあるのか今後の検討課題にしていきた
いと思う。 
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